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Sumário 
O tema que se apresenta insere dentro do contexto conjuntura actual onde vários países 
encontram-se mergulhados numa crise económica profunda, em particular caso de Cabo 
Verde que, por ser um país insular e com forte dependência do exterior não poderá estar 
aquém deste contexto. Com as constantes transformações, os Governos sentem-se cada vez 
mais uma maior necessidade aprofundar as suas intervenções. Dada a incapacidade 
financeira dos Governos em fazer face a tais necessidades, estes terão de recorrer a outros 
meios de financiamento, das quais sobressai o endividamento público. 
Para a argumentação deste trabalho foram desenvolvidas as principais teorias do 
endividamento público, bem como apresentação de conceitos e definições relacionadas com 
a dívida pública, e para analisar o comportamento das variáveis em estudo debruçou-se na 
análise gráfica, tabular e na análise de regressão através do método dos MQO. 
As receitas e despesas públicas nesses últimos anos tem evoluído acentuadamente, bem 
como os deficits públicos. Sendo assim torna-se imprescindível contrair dívidas para 
assegurarem o financiamento dessas actividades em prol do desenvolvimento e crescimento, 
onde devem assegurar a capacidade de retorno destes investimentos bem como promover o 
aumento das receitas de forma garantir a amortização das dívidas e ganhar a confiança nos 
seus credores. O rácio dívida pública/ rendimento permite-nos afirmar que a dívida pública 
tem tido um peso significativo em relação ao PIB. 
Em conclusão, sabe-se que em Cabo Verde as decisões sobre as políticas fiscais e 
orçamentais não fogem a regra e tem gerado muitas controvérsias. Alguns economistas 
alegam que o Estado tem recorrido em demasia a financiamento via crédito, enquanto outros 
defende que a saúde e o desempenho da economia são estáveis, apesar da crise financeira. 
Muito já se houve falar da gestão da dívida pública. Dai a necessidade de aperceber quão 
endividado encontra o Estado, verificando a evolução e a sustentabilidade da dívida, pois o 
efeito do endividamento impõe ónus às gerações futuras, bem como a redução na poupança 
nacional que por sua vez faz cair o investimento dado a aumento das taxas de juros. 
Palavras-chave: dívida pública, finanças públicas, PIB. 
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Introdução 
1  Apresentação e Justificação do Tema 
FIRME (1998) afirma que, um dos principais pré-requisitos para diagnosticar os problemas 
económicos é encontrar políticas orçamentais apropriadas para os resolver e uma correcta 
medição das necessidades de financiamento do sector público. 
Para financiar os défices orçamentais, isto é, quando as receitas orçamentais não são 
suficientes para cobrir as despesas, as entidades recorrem as várias formas de financiamento, 
entre as quais se destaca o crédito público.  
A dívida pública no mundo actual tem trazido muitos debates e polémica uma vez que a 
sustentabilidade desta é de extrema importância, pois o seu impacto pode não só repercutir na 
sociedade onde ela é efectuada como também nas comunidades vindouras. Os frequentes 
comentários contra os malefícios do excessivo nível de endividamento público tem por base 
as graves dificuldades financeiras e a questão de injustiça social actual têm levantadas fortes 
polémicas, uma vez que o benefício da contratação das obrigações da dívida é obtido no 
momento actual, entretanto o sacrifício subjacente a essas obrigações (pagamento de capital 
mais os juros) ficará muitas das vezes aos encargos das gerações vindouras. 
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A estratégia de desenvolvimento a médio prazo de Cabo Verde tem como objectivo 
transformar a economia pela diversificação da sua base produtiva. Está em curso um esforço 
de monta para desenvolver clusters de serviços do «mar» (serviços marítimos e pescas), 
financeiros e de tecnologias de informação, e de transporte aéreo. Para alcançar estes 
objectivos, Cabo Verde deve ultrapassar alguns desafios fundamentais: a sua insularidade, a 
dispersão territorial e a população escassa, que limitam o seu mercado interno; as infra-
estruturas não têm a qualidade suficiente, o que entrava a competitividade; e o seu ambiente 
de negócios ainda necessita de mais reformas. Por outro lado, o país depende de recursos 
financeiros externos, incluindo ajuda ao desenvolvimento e remessas da sua diáspora, e é 
vulnerável a choques externos. Para além disso, tem uma taxa relativamente elevada de 
desemprego, particularmente entre os jovens (que no seu conjunto representam mais de 50% 
da força de trabalho. 
2 Importância do tema 
Por ser um assunto complexo e de extrema importância para o Estado como também para a 
sociedade tomou-se como tema, a Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana, visando, ter e 
proporcionar aos utentes uma noção clara e verdadeira do nível de endividamento público, 
dado que a economia do país é dependente do exterior e tem elevado nível necessidade de 
financiamento que o torna vulnerável. Contudo nada assegura que no futuro próximo o país 
não venha a passar por problemas em decorrência de mudanças no cenário internacional 
(crise).  
3 Pergunta de partida e hipótese 
Pelo facto da dívida pública ser um assunto actual e que tem levantado controvérsias acerca 
da sua sustentabilidade e por Cabo Verde ser um país com escassez de recursos financeiros 
que a torna dependente de terceiros, tomou-se, a partir desse pressuposto, a seguinte questão: 
 Como evoluiu o endividamento público Cabo-verdiano? 
Partindo disso foi tido como hipótese: 
 H0:O endividamento público Cabo-verdiano tem evoluído e acompanhado o 
crescimento do PIB. 
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 H1:O endividamento público Cabo-verdiano não tem acompanhado o crescimento do 
PIB. 
4 Objectivos 
Objectivo geral 
Verificar a evolução e a sustentabilidade da dívida pública em Cabo Verde, não obstante 
analisar o elevado nível de necessidade de financiamento dado que a economia Cabo-verdiana 
é dependente do exterior  
Objectivos específicos 
Foram tidos, para realização deste trabalho, os seguintes objectivos específicos: 
 Apresentar a evolução da dívida pública Cabo-verdiana (despesas e das receitas 
públicas em particular). 
 Examinar o equilíbrio orçamental. 
 Analisar a evolução do rácio dívida pública em relação ao crescimento do PIB. 
Os dados a analisar correspondem a uma serie temporal de 11 anos (2002 a 2012), e 
apresentar-se-á uma pequena estimativa para o ano 2013. 
5 Estrutura do trabalho 
Esta monografia está estruturada da em três capítulos e pelas partes estruturantes do trabalho. 
 Introdução  
A parte introdutória se apresenta e justifica o tema, a importância, a pergunta de partida e 
hipótese e os objectivos e desenvolvida na elaboração desta nomografia. 
 Capítulo 1 – Enquadramento teórico 
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Neste Capítulo encontra-se desenvolvida a fundamentação teórica que sustenta o trabalho 
constituída através da revisão literatura focalizada na temática em estudo, mas concretamente 
na definição de conceitos e perspectivas dos diferentes autores, designadamente, finanças 
públicas, necessidades de financiamento do estado, politica orçamental, receitas e despesas 
públicas e dívida pública. 
 Capítulo 2 - Análise de indicadores de finanças públicas Cabo-verdiana 
Com base na sustentação teórica, o Capítulo 2, foi reservado a metodologia e para análise de 
indicadores de sustentabilidade das finanças públicas, nomeadamente a evolução do 
endividamento, das receitas e despesas públicas, bem como a relação existente entre a 
evolução da dívida pública e PIB. 
 Capítulo 3 - Análise e discussão dos resultados 
Por fim, face a interpretação dos vários autores, neste capítulo procedeu-se, em relato, a 
discussão dos dados. 
 Conclusão 
Este ponto relata as principais conclusões encontradas no desenvolvimento do trabalho, da 
análise dos principais indicadores das finanças públicas e da discussão dos resultados. 
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Capítulo 1: Fundamentação Teórica e Metodológica  
1.1. Apresentação  
Numa economia de mercado é fundamental a intervenção do Estado. Segundo BARBOSA 
(1997) uma das razões para a intervenção de Estado é a classificação de Musgrave, e de 
acordo com ele são três os objectivos dessa intervenção: a correcção da afectação de recursos; 
a redistribuição da riqueza e de rendimento; e a estabilização económica. 
Devido a existência de necessidades sociais, que resultam da própria vida na sociedade surge 
o Estado (como um poder público que constitui a suprema autoridade), tendo este como 
principal objectivo melhorar o bem-estar social através de políticas económicas e financeiras 
eficazes. 
1.1.1. Finanças públicas 
Para entender este conceito, exige que haja uma separação com a noção das finanças privadas. 
FRANCO (2010:3) define: 
 …Finanças privadas se entendem os aspectos tipicamente monetários do financiamento de 
uma economia ou de um agente económico, abrangendo os problemas da moeda e de 
crédito (ou, mais restritamente, os “mercados financeiros” onde se transaccionam activos 
representados por títulos a médio e a longo prazo), as finanças públicas designam a 
actividade económica de um ente público tendente a afectar bens à satisfação de 
necessidades que lhe estão confiadas. 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 16/ 106 
 
Ainda na perspectiva desse autor, finanças públicas pode ser utilizada em três sentidos 
fundamentais: 
a) Sentido orgânico – fala-se das finanças públicas para designar o conjunto dos órgãos 
do Estado/ entes públicos a quem compete gerir os recursos económicos destinados à 
satisfação de certas necessidades sociais (ex Ministério das finanças). 
b) Sentido objectivo – refere a actividade através do qual o Estado/ entes públicos afecta 
bens económicos à satisfação de certas necessidades sociais. 
c) Sentido subjectivo - refere a disciplina científica que estuda os princípios e regras que 
regem a actividade do Estado, no sentido de satisfazer as necessidades que lhes estão 
confiadas. 
1.1.2. Finanças públicas modernas 
Segundo SANTOS (2010) as finanças modernas, por vezes denominadas de “finanças 
funcionais” metodizada por John M. Keynes, assenta nos princípios da filosofia 
intervencionista, sendo que principio básico refere que a pertinência de qualquer medida 
orçamental deve ser avaliada pelos efeitos/ resultados que produz na economia e não pelas 
ideias das doutrinas tradicionais.     
FRANCO (2010) menciona que assiste (…) à revalorização do mercado e do lucro; a um 
certo predomínio da liberdade, da propriedade e da iniciativa privada em detrimento da 
igualdade, da solidariedade e da justiça social; à desregulamentação e às privatizações; a uma 
certa crise do papel e das funções do Estado, combinando com abertura internacional e 
reforço do predomínio das economias fortes, dos grandes grupos de mercados e instituições 
financiais com nacionalismo e regionalização.  
Sendo assim, no âmbito das finanças públicas, resultam as seguintes consequências: 
 Torna-se central a discussão das fronteiras e dos critérios de escolha entre o sector 
público e privado; 
 Reabilitam-se os critérios de contenção do crescimento e de busca de neutralidade na 
configuração e gestão dos instrumentos financeiros: busca-se o equilíbrio 
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orçamental, tenta conter a dívida, visa limitar a burocracia e a despesa corrente, 
desvaloriza a política orçamental e revaloriza a política monetária, (…) 
1.2. Necessidade de financiamento do Estado 
Segundo PEREIRA et al. (2007:467), “a existência de um défice orçamental não significa, 
por si só, que num determinado país exista algum problema ao nível das contas públicas.” 
 Ainda reforça o autor dizendo que as necessidades orçamentais do Estado nem sempre tende 
a ser financiado com as receitas habituais, por ex, quando se trata de grandes projectos de 
investimentos em que a implementação se reparte por vários anos e aos quais estão associadas 
custos elevados normalmente o Estado precisa captar recursos adicionais nos mercados de 
capitais, essencialmente através da emissão da dívida pública para fazer face as necessidades 
de financiamento. Sendo assim, são na prática, o montante global de novas emissões de dívida 
pública a que o Estado recorre a cada ano para fazer face a existência de um eventual défice 
ou ainda da amortização da dívida pública existente.  
1.2.1. Formas de financiamento do sector público 
O financiamento das economias em via de desenvolvimento vem sendo uma questão 
pertinente uma vez que estes carecem de recursos para financiar as suas actividades de 
investimento indispensáveis ao crescimento económico. 
 Sendo assim, cabe a entidade pública competente a decisão de escolher qual das formas 
alternativas de financiamento, sem se esquecer da capacidade e das limitações do país, ou 
seja, de acordo com o cenário económico e político decide como financiar o défice. 
Para NEVES (1997) e GÉNÉREUX (1995) existem três formas fundamentais através das 
quais o Estado pode arrecadar recursos á economia: aumento dos impostos, endividamento 
público e emissão de moeda.  
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a) Aumento dos impostos 
Para NEVES (1997) os impostos representam a principal forma de financiamento (sendo a 
primeira e a mais utilizada), pois nela sente-se claramente os custos necessários para obter 
benefícios da acção do Estado. Ainda afirma que o Estado deve tributar mais na altura que a 
economia se encontra próspera de que quando se encontra perturbada, reforçando que este 
gera equidade e estabilidade. Contudo, por ser uma subtracção á actividade económica, 
reduzem a eficiência e o desenvolvimento económico.   
GÉNÉREUX (1995) contesta esta alternativa dizendo que o Estado não pode exceder no 
aumento dos impostos, sendo assim esta modalidade é estreita. Então para suprir as 
necessidades financeiras, o Estado dispõe de duas alternativas: criação de moeda e ou 
empréstimos públicos. 
Por sua vez RIBEIRO (1997) defende os impostos como sendo o principal meio de 
financiamento do Estado. Sendo este um meio definitivo e unilateral, visto que o Estado goza 
de poder de império, constrange os cidadãos a contribuir, independentemente de qualquer 
procura por parte deles, e sem uma contrapartida directa.      
b) Criação de moeda 
NEVES (1997) o problema dessa modalidade reside no facto da economia ter mais dinheiro 
em circulação, não queira dizer que haja maior poder de compra. Isso quer dizer se a 
economia tem as mesmas coisas para comprar e mais dinheiro para gastar (subida de preço), o 
que leva ao fenómeno da inflação
1
. 
Ainda segundo o autor tanto a inflação como os impostos são formas do Estado desvalorizar o 
dinheiro das pessoas em benefício do Estado. Refere que o Estado utiliza essa modalidade 
porque a inflação é um imposto escondido. 
                                                 
1
  Segundo SAMUELSON e NORDHAUS (1993) a inflação é um conceito tão difundido quanto mal 
compreendido, sendo assim definiu minuciosamente como aumento do nível geral dos preços. É o principal 
problema de muitos países em desenvolvimento e tem sido a marca de alguns países socialista que estão a fazer a 
transacção para o mercado… 
Para NEVES (1997) a inflação é conhecida como: a injustiça (uma vez que favorece os agentes que estão 
protegidos), geradora de instabilidade e geradora de desperdício. 
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Segundo GÉNÉREUX (1995) a criação da moeda reparte-se em duas modalidades: directa 
(Estado pede que o Banco Central crie a moeda, creditando directamente na conta do tesouro 
público) e indirecta (quando pede emprestado aos bancos comerciais como qualquer outro 
agente).  
 Importa dizer que a emissão de moeda só terá um efeito positivo se o cenário económico não 
esteja susceptível a processos hiper-inflacionários, mas sim quando tenha suporte de que o 
aumento de bens e serviços criados num país seja aproximado a nível da moeda injectada na 
economia, pois embora o financiamento através de emissão de moeda possa permitir a 
descompressão da economia num determinado período, em momentos seguintes poderá 
causar um desequilíbrio financeiro ainda maior que o défice por causa da inflação.   
c) Empréstimos  
NEVES (1997) cita que esta é uma outra forma de financiamento dos problemas como 
desemprego, necessidades de estradas, segurança. Como o Estado não produz nada, para 
pagar as dívidas tem de conseguir recursos através da arrecadação de impostos. “Então a 
dívida é um adiantamento dos impostos”. 
Para RIBEIRO (1997) se o Estado só recorre acidentalmente ao crédito, tem de lançar mão de 
outro meio de financiamento, visto que terá de pagar os juros e capital de empréstimos. Por 
onde se vê que o crédito não é um meio definitivo de financiamento.  
Ainda segundo o mesmo, os meios de financiamento do Estado são os preços, os empréstimos 
e os impostos. Afirma que, são primeiro os preços dos próprios bens que o Estado produz, 
oferece e vende, visto que o Estado possui património de direito privado, que explora com 
intuito lucrativo, e daí resultam rendimentos destinados a cobertura de despesas públicas. 
Também produz bens semipúblicos, e muitas das vezes cobra preços pela sua utilização, 
contudo tais recursos são mínimos em relação a dimensão das despesas públicas.   
O financiamento do défice por meio de criação de recursos provenientes de venda de activos 
tem gerado grandes controversas, principalmente quando se fala das privatizações de 
empresas públicas. Questões ideológicas, nomeadamente até que ponto as entidades podem 
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desfazer do património público, deixadas pelas gerações passadas em nome de equilíbrio 
orçamental, isso assemelha-se a criação de dívida e também a cobertura do défice por 
aumento de impostos na legitimidade que teria a geração que assume compromissos a serem 
pagos pela geração vindoura
2
. 
1.3. Política orçamental 
Na perspectiva de SAMUELSON e NORDHAUS (2005:711 e 712), de ponto de vista 
macroeconómico, é através da política orçamental que o orçamento do Estado afecta os 
principais objectivos macroeconómicos: 
Orçamento do Estado serve duas importantes funções económicas. Primeira, é um 
instrumento como qual o governo pode estabelecer prioridades nacionais, ao distribuir o 
produto nacional entre o consumo e investimentos privados e públicos e proporcionando 
incentivos para aumentar, ou reduzir, o produto em determinados sectores (…) por política 
orçamental entendemos a fixação de imposto e da despesa pública para ajudar a estabelecer 
as oscilações do ciclo económico e contribuir para a manutenção de uma economia em 
crescimento e com elevado emprego e isenta de inflação elevada, ou instável. 
 
Ainda segundo estes autores, alguns dos primeiros estudiosos acreditavam que a política 
orçamental era como um botão, da qual podia-se rodar para definir o ritmo da economia com 
uma certa precisão. Um défice maior significava um estímulo maior para procura agregada, 
que podia reduzir o desemprego e expulsar a recessão da economia. O excedente podia 
abrandar uma economia sobrecarregada e barrar a ameaça de inflação. A política orçamental 
visa a utilização deliberada das despesas e receitas públicas objectivando alcançar a satisfação 
das necessidades sociais, a redistribuição do rendimento e a estabilização macroeconómica.  
Entretanto, até hoje ainda temos recessões e inflação, conclui-se, então, que a política 
orçamental funciona melhor na teoria do que na prática. Com isso, a política monetária vem 
sendo cada vez mais, um instrumento de preferência para moderar as oscilações do ciclo 
económico.  
 
                                                 
2
 O desdobramento deste conceito será retratado em parágrafos seguintes. 
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1.3.1. Orçamento do Estado 
FRANCO (2010:336) nas suas palavras cita que o orçamento do Estado é um instrumento de 
autorização para gastar e cobrar impostos por parte dos representantes populares e que 
também serve para a limitação dos poderes do governo e da administração na sua execução. É 
um instrumento de política de governo. Definiu o Orçamento, em finanças públicas, como:  
Uma previsão, em regra anual, das despesas a realizar pelo Estado e dos processos de as 
cobrir, incorporando a autorização concedida à Administração Financeira para cobrar 
receitas e realizar despesas e limitando os poderes financeiros da Administração em cada 
período anual. 
O conceito do orçamento vária em função do contexto e de cada caso. Por sua vez PEREIRA 
et al. (2007) cita: 
O orçamento Geral do Estado é um documento apresentado sob a forma de lei que 
comporta uma descrição detalhada de todas as receitas e de todas as despesas do Estado 
proposta pelo governo e autorizada pela Assembleia da República e antecipadamente 
prevista para um horizonte temporal de um ano.  
1.3.1.1. Regras/ Princípios orçamentais 
Segundo FRANCO (2010), podemos enunciar as seguintes regras orçamentais: 
d) Anualidade; 
e) Plenitude, incluindo as regras da unidade e universalidade; 
f) Discriminação orçamental, incluindo as regras da especificação, da não compensação 
e não consignação; 
g) Publicidade 
h) Equilíbrio; 
Segundo FRANCO (2010) o equilíbrio orçamental é de todas as regras orçamentais clássicas 
a mais importante, como também a mais controversa. Entende-se como tal a igualdade entre 
receitas e despesas orçamentais. 
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Existem três relações possíveis entre receita e despesas públicas: se as receitas excedem 
estamos perante supéravit; se igualam temos um equilíbrio e se não conseguem cobrir as 
despesas encontramo-nos numa situação de défice. Em sentido amplo, o equilíbrio orçamental 
cobre não só às situações de equilíbrio aritmético como também as que se verificam um 
supéravit.  
Em condições normais, as despesas públicas devem ser financiadas com um nível estável de 
receitas e o orçamento de Estado deve estar equilibrado, entretanto seguindo a lógica de 
estabilização por via orçamental este equilíbrio deve ser ao longo do ciclo económico, e não 
implica a permanentes défices públicos inerentes a acumulação de dívida pública.  
Segundo MANKIW (2007) o supéravit orçamentário funciona de maneira exactamente oposta 
ao deficit orçamentário, pois quando os governos arrecadam mais receitas do que gasta, ele 
poupa a diferença, reduzindo parte das dívida, contribui para a poupança nacional, assim 
aumenta a oferta de fundos para empréstimos, reduz a taxa de juros e estimula o investimento. 
SANTOS (2010:121) refere que a noção do equilíbrio orçamental tende a esbater-se perante a 
concepção de um equilíbrio geral da economia:  
(…) não há nada intrinsecamente bom ou mau em qualquer relação particular de grandeza 
que se possa estabelecer entre os totais da despesa e da receita do Estado: tudo depende, 
afinal, da situação em que economia se encontre e dos efeitos que nela possam ter as 
manipulações orçamentais. 
Ainda segundo este autor, com as chamadas “finanças funcionais” importa reter que se dá 
uma alteração substancial, na medida em que se passa da noção simples do equilíbrio 
orçamental para um conceito amplo do equilíbrio económico. 
FRANCO (1997:297) menciona que o conteúdo do orçamento (previsão) e das contas 
(realização) é constituído essencialmente, pelas despesas e receitas públicas. 
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1.4. Despesas públicas 
SANTOS (2010) cita que as despesas ocupam um lugar proeminente nas actividades do 
Estado, pois ela acompanha o quotidiano das sociedades modernas. 
Segundo este autor, qualquer despesa, independentemente da forma particular que possa 
revestir, possui duas características essenciais: primeiro -implica uma determinada soma de 
dinheiro e o segundo - tende à promoção de fins de interesse público. 
Ainda segundo FRANCO (1997), as despesas públicas consistem no gasto de dinheiro ou o 
dispêndio de bens por parte dos entes públicos para criarem, adquirirem bens ou prestarem 
serviços susceptíveis de satisfazer necessidades públicas. 
Ou seja, as despesas públicas podem ser definidas como uma afectação de recursos por um 
ente público visando a satisfação de necessidades sociais. 
Para FRANCO (2010) a natureza das despesas Públicas num Estado moderno é crucial para a 
compreensão das políticas financeiras, embora não se possa tomar a análise a clássica que 
privilegiava em termos absoluto as despesas públicas, subalternizando a importância das 
receitas”.  
1.4.1. Tipologias de despesas públicas 
Segundo FRANCO (2010) é mais importante considerar a natureza das despesas o que a sua 
arrumação orçamental na perspectiva de integração entre a economia e finanças, sendo que 
esta é crucial para a compreensão das políticas financeiras. Sendo assim, distinguiu as 
seguintes tipologias de despesas públicas:  
a) Despesas de investimentos e despesas de funcionamento 
Segundo este critério as despesas de investimento seriam as que consistem na formação de 
capital (técnico) do Estado, e as despesas de funcionamento corresponderiam apenas ao 
dispêndio necessário ao normal desenvolvimento das actividades da máquina administrativa 
do Estado. 
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Apesar da proximidade das despesas de investimento e das despesas de capital, não há 
coincidência de critérios já que podemos definir despesas de capital como reembolso de um 
empréstimo, não integrando assim no conceito de despesas de investimento. Assim também 
acontece com as despesas correntes que decorem do pagamento de juros, que não são 
despesas de funcionamento. 
b) Despesas em bens e serviços e despesas de transferência 
Despesas de bens e serviços são aquelas que asseguram a criação de utilidades, por meio de 
compra de bens ou serviços do Estado, enquanto a despesas de transferência são aquelas que 
se limitam a proceder a uma redistribuição de recursos. 
A principal diferença existente aqui reside no facto de uma despesas de bens e serviços ter 
uma contrapartida que pode ser incluída num dos agregados relativos a Rendimento Nacional, 
enquanto para despesas de transferência não há qualquer alteração no nível de rendimento 
nacional isto é, existe apenas a deslocação de valores entre os agregados do Rendimento 
Nacional. 
Ainda na componente das despesas de transferências têm-se que fazer diversas classificações:   
 A primeira distinção separa as transferências de rendimento (são aquelas que não 
alteram a situação do património do Estado, nomeadamente bolsas de estudo) das 
transferências de capital que alteram a situação patrimonial do Estado, tendo como 
exemplo as subvenções do Estado para construção de imóveis particular ou para 
investimento de uma empresa pública. 
 Uma outra distinção separa transferências directas que traduzem num aumento 
directamente os rendimentos disponíveis (pagamento de pensões a um aposentado), e 
transferências indirectas traduzem apenas um benefício indirecto, havendo 
possibilidades de aumentos de consumo, nomeadamente subsídios a preços). 
De acordo com os beneficiários das transferências podemos distinguir as transferências para o 
sector público, que beneficiam entidades e são transferências internas do sector público; 
transferências por unidades produtivas, transferências para particulares e empresas privadas 
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não lucrativas, sendo todas estas transferências internas que não a provocam alteração no 
Rendimento Nacional. Existe também transferências para a exterior que beneficiam 
economias externas em contrapartida diminuem o rendimento nacional. 
c) Despesas produtivas e reprodutivas 
Despesas produtivas são as que se limitam a criar directamente utilidade, nomeadamente 
despesas decorrente da contribuição que as forças armadas dão à defesa nacional. As despesas 
reprodutivas são as que contribuem para aumento da capacidade produtiva, gerando utilidades 
acrescida no futuro (investimentos em estradas, meios de comunicação, investigação, edução, 
saúde…). 
d) Despesas efectivas e não efectivas 
Despesa efectiva é aquela que representa uma efectiva diminuição do valor do património da 
tesouraria. E as despesas não efectivas são as que embora provocam uma diminuição na 
tesouraria, acarreta a si um acréscimo num montante idêntico. Nomeadamente pagar o 
vencimento de funcionário representa uma saída de dinheiro sem contrapartida monetária 
(despesas efectivas); amortização de uma dívida será uma saída de verba que tem como 
contrapartida o desaparecimento de uma verba idêntica no passivo patrimonial (trata-se de 
uma despesa não efectiva). 
1.4.2. Classificação orçamental 
De acordo com a classificação orçamental as despesas classificam em quatro categorias, 
segundo PEREIRA et al. (2007):  
a) Classificação económica 
Possibilita a decomposição das despesas por grandes agregados, tornando-se indispensável 
para a análise do orçamental na perspectiva macroeconómico (se considerar as despesas com 
pessoal e a componente transferências correntes às famílias, as evoluções e bem como o 
montante permitem averiguar os efeitos esperados sobre o rendimento disponível das famílias 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 26/ 106 
 
e também do consumo privado, bem como do contributo desta variável face o crescimento 
económico.  
A categoria económica das despesas subdivide em despesas correntes e despesas de capital. 
Despesas correntes compreendem as despesas que não contribuem para a formação ou mesmo 
aquisição de bem de capital, representando encargos por não produzirem acréscimos no 
património, enquanto despesa de capital são as que contribuem directamente para a formação 
ou aquisição de um bem de capital, resultando um aumento do património da entidade que a 
realizou, e de uma forma geral aumentando a riqueza patrimonial. 
b) Classificação funcional 
Nesta classificação as despesas são agrupadas consoante as finalidades e ou funções do 
Estado, isto é, as despesas são desagregadas de acordo com os domínios da intervenção do 
Estado. Permite assim saber quais as áreas de actuação que o governo determina como sendo 
privilegiada. É de realçar que a discriminação funcional da despesa é independente da 
organização político-administrativo, ou seja, não há uma relação biunívoca entre a função e o 
departamento. 
c) Classificação orgânica 
A despesa pública é descriminada por departamento da administração pública que em regra 
corresponde ministérios, secretarias de Estado. Sendo assim a classificação orgânica sujeita-se 
a estrutura orgânica do governo. As vantagens desse critério são: permite definir de forma 
fácil e directa, o departamento ou ministério responsável pela execução de cada despesa e 
assim, avaliar o contributo e desempenho. 
d) Classificação por programas 
Classifica-se por conjunto de despesas correspondente a acção ou medidas que contribuem 
para a realização do mesmo objectivo específico. Um ou vários Ministérios podem ser 
responsáveis por um determinado programa, admitimos que o governo estabelece como 
objectivo específico “promoção da segurança dos cidadãos” abrange também o domínio da 
alimentação, medicamentos, infra-estruturas e equipamentos públicos etc., sendo assim 
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envolve os ministérios de agricultura, saúde, educação entre outros. A estruturação de 
despesas por programas tem as seguintes vantagens: 
i) Permite identificar objectivos e políticas; 
ii) Avaliar a afectação de recursos aos diversos objectivos ; e 
iii) Avaliar o seu grau de realização e os resultados obtidos. 
1.4.3. Evolução das despesas públicas  
Segundo FRANCO (2010) foi a partir da obra do Adolfo Wagner, séc. XIX é que se falou 
numa tendência para o aumento das despesas públicas, a qual revelariam nas sociedades 
modernas, tendo designado esta tendência por lei de Wagner. Ele partiu de um estudo 
empírico, sendo baseado em dados que o autor conseguia obter. Essa lei abrangia apenas as 
sociedades onde se constatou a revolução industrial. Entretanto não podemos deixar de referir 
aqui a contribuição de Musgrave ao falar da “ antecipação de tendências que se realizaram 50 
a 100 anos mais tarde”. 
1.4.3.1. Aumento real e aparente das despesas públicas 
Para FRANCO (1997) é difícil afirmar que houve um aumento das despesas públicas num 
determinado momento se limitarmos a analisar apenas valores monetários, pois haverá que 
levar em consideração a desvalorização monetária, o ritmo de crescimento do PNB, e a 
velocidade do crescimento da população. Sendo assim podemos apontar como os principais 
factores do crescimento aparente das despesas públicas as seguintes: 
 Desvalorização monetária - quando o poder de compra cair de uma forma 
significativa, torna-se necessário reduzir à base do número – índice, a fim de 
desinflacionar o aumento de despesas públicas e assim fazer a comparação sem se 
levar em conta a desvalorização ocorrida. 
 Aumento da população – se a população tiver crescido de forma acentuada no 
período analisado, não significa que há uma maior intervenção do Estado, mas 
sim que as despesas aumentaram apenas pela necessidade de se fazer face ao 
maior nº de habitantes. 
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 Crescimento do PNB – não se poderá falar em aumento das despesas, que 
significa uma maior participação do Estado no rendimento nacional, se o ritmo de 
aumento das despesas apenas tiver acompanhado o crescimento do PNB. 
1.4.3.2. Causas do aumento das despesas públicas 
Segundo FRANCO (2010) para determinar as causas das despesas públicas pode-se seguir 
duas vias: Através de uma explicação a partir de um posicionamento ideológico ou 
doutrinário, e ou partindo da análise da própria natureza da despesa. Entretanto, não 
descartando a importância do condicionamento ideológico ou teóricos, procuramos encontrar 
explicações concretas para a evolução das despesas públicas. Sendo assim, são apontados os 
seguintes factores como influenciadores do aumento das despesas públicas, segundo autor: 
 Progresso técnico e acumulação de capital 
O progresso tecnológico foi o primeiro factor que veio influenciar o crescimento das despesas 
públicas, uma vez que a crescente complexidade dos processos de satisfação das necessidades 
determinou uma evidente melhoria do número e do nível das necessidades, e foi acompanhada 
de um aumento de encargos. 
As modernas e complexas técnicas de produção vieram em muitos casos determinar a 
concentração de capital, tornando assim o papel do Estado eloquente. 
 Transformação dos sistemas sociais 
O Estado veio assumindo a satisfação de necessidades que antes não eram sentidas, ou então 
que eram satisfeitas por particulares ou grupos sociais privados, isto é, tem-se aqui a assunção 
por parte de Estado de novas funções e também o desenvolvimento de novas necessidades 
sociais. O Estado teve de suportar custos sociais de desenvolvimento económico, 
incorporando a si outras áreas como a construção, serviços de saúde, segurança social, etc. 
FRANCO (2010:9) reforça, afirmando que: “Enfim a nova ordem económica internacional 
determina uma maior intervenção dos Estados e das organizações internacionais, com novas 
necessidades públicas, novas despesas e centros geradores de gastos públicos…” 
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 Aumento de custos de bens públicos 3  
O Sector público, semelhante ao que ocorre no mundo privado, vem conhecendo uma 
elevação nos custos dos serviços, o que originou um aumento de despesas (por desperdício ou 
evolução tecnológica), agravadas pela burocratização e consequente aumento da 
improdutividade no sector público. 
 Modificações demográficas 
Sendo este ponto já retratado anteriormente como um dos factores que podem influenciar o 
crescimento aparente das despesas públicas, pois importa notar que os progressos conseguidos 
em relação a esperança média de vida e o envelhecimento da população veio fazer crescer 
extraordinariamente as despesas com assistência social e segurança social com a população 
idosa. É também de realçar o agravamento pela perda das funções da família. 
 Influências das guerras 
Particularmente os factores decisivos na aceleração do processo de crescimento das despesas 
públicas foram os conflitos mundiais de 1914-1918 e 1939-1945, que tiveram repercussão não 
só no crescimento das despesas militares como também na forma como passaram a ser 
encaradas as despesas públicas. 
Para além da guerra teve-se também a necessidade de fazer face a despesas avultadas com o 
reembolso das dívidas contraídas no período de guerra, com pagamento de pensões e 
indemnizações aos combatentes e aos seus familiares, assim como a reconstrução de infra-
estrutura abaladas.  
 Alteração do papel do Estado 
 As alterações estão assentes em larga medida em pressupostos políticos e ideológicos, ou 
pelas próprias necessidades sociais, mas também por doutrinas económicas. Doutrinas essas 
que propugnaram a uma intervenção mais decidida por parte do Estado, quer se pretendesse 
                                                 
3SAMUELSON  e NORDHAUS (2005) Define como “bens públicos os bens cujo benefícios são usufruídos por 
toda a comunidade de modo indivisível, independentemente da vontade de um qualquer individuo querer, ou 
não, consumir o bem público” 
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uma socialização da economia, quer se visassem a regulação da conjuntura económica, ou 
ainda a concretização social do Estado de bem-estar social. 
O papel alterou determinando o crescimento das despesas como expressão ou consequência 
dessa intervenção.   
 Causas financeiras 
As novas concepções financeiras tiveram uma influência directa no aumento das despesas 
públicas, determinado pela revisão do pensamento clássico e pelo abandono da ortodoxia 
liberal, no que tange a rejeição consistente do equilíbrio orçamental, do recurso ao crédito 
público, às estritas legalidades fiscais e ao crescimento do património público. 
O alargamento dos poderes dos governos em detrimento da redução dos poderes dos 
parlamentos poderá ser citado como factores político -financeiros que contribuem para o 
aumento das despesas públicas. 
1.5. Receitas públicas 
FRANCO (2010) salientou que para realização de despesas pressupõe que o Estado tem 
recursos para as cobrir, citando uma expressão de Gaston Jèze: “Existem despesas. Há que 
cobri-las”. O acréscimo das funções do Estado veio determinar a diversificação das suas 
fontes de rendimento, como também trouxe uma nova concepção na sua gestão. 
Ainda segundo o mesmo, para definir este conceito haverá que recorrer a três elementos (a 
natureza objectiva, subjectiva e teológica), sendo assim conceitua-se como: Receitas públicas 
a atribuição definitiva (no período orçamental) de uma soma de numerário (ou bem 
equivalente), em benefício de um sujeito público ou a ele equiparado, com genericamente a 
finalidade de cobrir as despesas públicas. Ou seja, as “receitas podem ser definidas como 
qualquer recurso obtido durante um período financeiro, mediante o qual o sujeito público 
pode satisfazer as despesas públicas que estão a seu cargo.” 
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Por sua vez PEREIRA et al. (2007) definiu receitas públicas como sendo as fontes de 
financiamento do Estado, sendo definida fundamentalmente como todas as somas em dinheiro 
ou recurso equivalente, cujo beneficiário é o Estado ou outras entidades públicas 
administrativas, e que tem como finalidade principal a satisfação das necessidades financeiras 
e outros fins públicos relevantes. 
Para SANCHES (2004:296) “receitas púbicas são um conjunto de recursos que o Estado e 
outras pessoas de direito público auferem, de diversas fontes a partir de autorizações 
constitucional e de leis específicos com vista a fazer frente as despesas decorrentes do 
compromisso das suas funções.” 
Ainda segundo SANTOS (2010:283) delimitando o conceito das receitas públicas (“recursos 
económicos que as entidades do Sector Público Administrativo obtêm em condições de livre 
afectação aos fins que prosseguem.”) suscita duas observações: a primeira é que nem todas as 
importâncias que entram nos cofres públicos são receitas, uma vez que só puderam ser 
considerados como tal caso, alem de entrarem no cofre, assumirem a qualidade de meios 
disponíveis
4
. A segunda refere ao carácter disponível de uma verba não significa, 
necessariamente, a possibilidade do seu emprego discricionário (é o caso das receitas 
consignadas, são despojáveis, mas para determinados fins específicos). 
1.5.1. Classificação e tipologia  
Algumas das mais importantes classificações de receitas públicas segundo FRANCO (2010): 
 Receitas de capital e receitas correntes - Define receitas de capital como sendo 
aquelas que alteram a situação activa do património duradoiro do Estado, enquanto 
receitas correntes não aumentam o valor do património duradoiro do Estado. 
 Receitas ordinárias e extraordinárias - As receitas ordinárias são as que repetem 
todos os anos em todos os orçamentos, apesar da variação nos montantes. Receitas 
                                                 
4
 Exemplifica o autor com o seguinte exemplo: a prestação de caução através de depósito de uma soma de 
dinheiro à ordem de um ente público, representa uma entrada de caixa, mas não constitui uma receita pública. 
Entretanto, caso houver a quebra da caução, o valor depositado reverte a para o ente público, transformando 
assim em receitas públicas. 
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extraordinárias são as que não se cobram necessariamente (ou por natureza) 
anualmente.  
 Receitas coercivas e não coercivas - Se a coercibilidade reporta ao momento de 
pagamento, então todas as receitas são coercivas; e se a coercibilidade reporta a situação 
de base que origina o pagamento, então são muito poucas as prestações que tem na base 
uma obrigação irremovível (coercivas), sendo assim pode-se dizer que o imposto e o 
empréstimo forçado são coercivos por serem impostas por lei; como não coercivas as 
receitas patrimoniais e creditícias, por não decorrente de uma obrigação legal.  
 Receitas originárias e derivadas - Esta classificação separa as receitas consoante a 
actividade da qual resultarem, sejam de uma produção própria do Estado, ou 
representarem uma participação deste na riqueza gerada por outras entidades. 
 Receitas efectivas e não efectivas - Receitas efectivas são aquelas que atribuindo 
meios pecuniários ou monetários ao Estado, não lhe criem em contrapartida qualquer 
encargo. A Receita não efectiva condiz as situações que embora atribuindo 
disponibilidades ao Estado no momento em que são gerados, gerem ao mesmo tempo e 
em contrapartida, a encargos futuros. 
1.5.2. Classificação orçamental 
Segundo PEREIRA et al. (2007) do lado das receitas são aplicados os critérios de 
classificação económica e a classificação orgânica (que abrange apenas o total das receitas do 
segundo subsector). De acordo com a classificação económica as receitas podem ser 
desagregadas em receitas correntes, receitas de capital e outras receitas. 
1.5.3. Estrutura das receitas e sua importância 
As modalidades das receitas financeiramente dominantes são três: receitas patrimoniais, 
tributárias e creditícias. 
1. Receitas patrimoniais 
FRANCO (2010) designa-se por receitas patrimoniais as receitas que resultam da 
administração do património do Estado ou da disposição de elemento do seu activo que não 
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tenha carácter tributário. Dela podemos destacar duas modalidades: a principal modalidade 
caracterizada pelos rendimentos do património, que são receita que resultam da normal 
administração do património. Contudo, á que diferenciá-los das receitas tributárias uma vez 
que a utilização é mero factor gerador, não modo da administração dominial, pois não tem 
relação com a utilidade recebida pelo utente, mas com outros factores de imposição fiscal. 
Ainda, afirma que uma outra é as receitas de disposição patrimonial, que resultam da 
alienação (oneração) de bens do activo patrimonial. A liberalização da estrutura financeira do 
Estado, e o descongestionamento patrimonial (venda de bens nacionais, alienações de 
participações e prédio do Estado), em certos momentos, elas podem ser importantes. 
Segundo FRANCO (1997) as receitas patrimoniais têm, em geral, nas economias capitalistas 
modernas uma importância relativamente reduzida, embora permita detectar uma tendência 
para o aumento da sua importância relativa dado a desenvolvimento do património mobiliário 
do Estado (acções, obrigações, etc.). 
Ainda segundo SANTOS (2010) a importância das receitas patrimoniais tem sofrido 
profundas alterações. Se durante largos séculos foram a base da solidez financeira do Estado, 
a revolução industrial influiu no aumento das despesas públicas (atente na lei de Wagner) 
como também aumento da produtividade com forte repercussão na capacidade fiscal das 
nações, facilitando assim o recurso a imposto como um meio de financiamento. 
Assim, segundo SANTOS (2010:295), na sequência do longo processo, “as receitas 
patrimoniais perdem a sua predominância, dando lugar a um novo entendimento, segundo o 
qual “o imposto deve ser para o orçamento o que o solo é para o edifício”5”. 
2. Receitas tributárias 
Para FRANCO (2010) nos modernos Estados de economias de mercados as receitas 
tributárias são as mais significativas, seja do ponto de vista quantitativo ou qualitativo. 
Encontra o seu fundamento na existência de um dever genérico de cobertura dos encargos 
públicos, que incide sobre os membros que se declararem uma capacidade financeira capaz de 
                                                 
5
 Cf GIRANDIM , E. (1852) 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 34/ 106 
 
contribuírem. Outra característica que permite distinguir das receitas punitivas
6
, reside no 
facto dos impostos terem como seus eventuais fins aspectos extra financeiro (politica 
económica e social), sem deixar de lado os financeiros, pois não há dúvidas de que as receitas 
tributárias representam uma forma de organizar a contribuição dos cidadãos na cobertura das 
necessidades públicas.  
Ainda, definiu tributo como sendo todas as receitas públicas com os seguintes caracteres: 
serem coactivas ou obrigatórias, terem como função o financiamento dos encargos públicos 
pela participação dos contribuintes sujeitos ao poder do Estado na criação de receita, e não a 
punição da prática de actos ilícitos. 
Segundo FRANCO (2010) tem-se discutido as modalidades das receitas tributárias (tributos), 
nomeadamente se são duas (impostos e taxas) ou se são três (impostos, taxas e contribuição 
especial). Entretanto, Sabe-se que as mais significativas e as principais modalidades do tributo 
são impostos e taxas. Sendo que na perspectiva do autor: Taxa é uma prestação tributária, que 
pressupõe uma contraprestação específica, resultante de uma relação concreta (beneficio ou 
não) entre o contribuinte e um bem ou serviço público. Enquanto Imposto é a figura típica da 
receita tributária. 
SANTOS (2010:296 e 298) menciona que a classificação proposta pelo professor Edwin 
Seligman é possível distinguir três espécies de receitas tributárias – as taxas, as contribuições 
e os impostos: 
As taxas são receitas tributárias exigidas dos agentes económicos como contrapartida do 
exercício, por um ente público, de uma actividade que lhes diz respeito directamente e de 
modo particular; as contribuições são tributos exigidos a um grupo de delimitado de 
agentes económicos em função de um benefício particular, individualizável e susceptível de 
avaliação pecuniária, que lhes advém de um investimento público; e os impostos 
constituem transferência unilateral de recursos económicos que, sem fins penais, são 
estabelecidas por lei a favor de uma entidade pública. 
. 
                                                 
6
 Ambas são receitas não voluntárias 
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3. Receitas de crédito público 
Segundo PEREIRA et al. (2007) receitas creditícias ou empréstimos são resultantes da 
contracção de dívidas por parte do Estado, Autarquias locais e outros entes públicos junto dos 
particulares e demais entidades financiadoras, normalmente de subscrição voluntaria e de 
natureza não efectiva…” 
FRANCO (2010) cita que este conceito tem-se a partir da ideia do crédito
7
, e para melhor 
delimitá-la deve considerar elemento subjectivo e elemento objectivo como sendo os 
definidores: 
a) Elementos subjectivos; 
i. O sujeito público pode encontrar numa situação de devedor ou de credor, entretanto 
tradicionalmente fala-se de crédito público apenas para referenciar situações que o 
Estado é titular de uma posição passiva em relação ou crédito. Sendo o Estado uma 
entidade com puder de autoridade, pode determinar a sua capacidade de introduzir 
alterações no regime das obrigações, ou seja, apesar da posição passiva, o Estado ou 
outros entes público, podem interferir, provocando consequências a nível jurídico da 
operação. Existe também um regime de garantia dos credores (prestamistas) privados 
que é específico da operação de crédito público. 
ii. O crédito público não se confunde com créditos interpúblicos (corresponde a casos em 
que os entes públicos encontram-se na posição credor e devedor em relação ao crédito. 
Ex: o Estado e uma região autónoma). Estas operações que correspondem apenas a 
movimentação de dinheiro interior do sector público, não são dotadas de regime 
jurídico que assemelhe ao do crédito público. 
iii. Juridicamente, nem todas as operações de crédito, com características apresentadas, 
podem ser consideradas como operação de crédito público, pois para tal devem ter 
regimes próprios de direito público. Todavia um simples empréstimo privado 
celebrado por entes públicos pode ser empréstimo público, desde que o tipo de 
                                                 
7
 “ Corresponde, em termos amplo, à existência de uma situação em que se verifica a dilação temporal entre duas 
prestações que deveriam ser, em principio, simultâneas, derivando dai um beneficio para um dos sujeitos da 
operação.” 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 36/ 106 
 
operação da qual originaram tiver reflexos financeiros, e orçamentais semelhantes ao 
do crédito público.   
b) Sentido objectivo: quanto a natureza da operação, importa saber de que forma e a que 
título o Estado é devedor; 
i. O passivo patrimonial, na sua multiplicidade, pode ser constituído por diversos tipos 
de responsabilidade (sejam elas do ponto de vista da fonte – operação de crédito, como 
do ponto de vista da situação creditícia – dívida). Encontramos assim situações que 
são formadas por débitos efectivos ou principais, neste caso o Estado é devedor de 
uma quantia, em virtude de um facto anterior; noutros casos o Estado responde 
subsidiariamente pelas dívidas de outras entidades (crédito e dívida acessórias); ou 
ainda se comprometer a reembolsa-la como se fosse o devedor principal, sendo depois 
reembolsado por este (empréstimos com reembolso de encargos); e por último pode se 
comprometer a pagar, caso o devedor não cumpra com a sua obrigação (aval do 
Estado).  
ii. Ainda dentro do contexto do crédito e da dívida principal pode-se encontra duas 
situações: o Estado sendo devedor de uma outra entidade estranha ao sector público 
(crédito e dívida efectiva); ou ainda sendo devedor, mas o titular do crédito é o próprio 
Estado, eventualmente através dos fundos autónomos ou outras entidades públicas8 
(credito e dívida fictícios). 
iii.  Seguindo a mesma linha podemos distinguir a dívida corrente ou administrativa, onde 
o Estado em virtude de uma espera nos preços, sejam elas voluntaria ou forçadas, dos 
seus credores (espera de vencimento pelos funcionários; compra a prazo ou a 
prestações; atraso nos pagamentos a fornecedores). Importa ainda referir a o crédito e 
a dívida decorrentes de uma atribuição do Estado a entidades de direito a prestação 
sem base financeira em virtude da prática de serviços considerados excepcionais, 
relevantes ou distintos. Por outro lado, têm igualmente a autonomia económica e 
jurídicas as situações de crédito e dívida empresarial (as que resultem da actividade 
empresarial de pessoas colectivas públicas). Finalmente, o crédito monetário e cambial 
                                                 
8
 Aqui excluindo as empresas públicas que sejam tratadas, juridicamente e financeiramente, como entidades 
privadas. 
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é o que resulta da prática de operações monetárias e cambias pelos respectivos agentes 
públicos.  
iv.  No domínio da actividade financeira pública, destaca-se uma situação especifica, na 
qual o Estado (ou entes públicos) é devedor em virtude de uma operação financeira, da 
qual lhe foram prestados activos financeiros, que iram ser reembolsados e ou pagando 
juros ou renda. Sendo assim, podemos dizer que o crédito público corresponde às 
situações em que existem uma transferência efectiva de liquidez para o Estado, a qual 
fica vinculado a um conjunto de obrigações de natureza pecuniária, que se prolonga no 
tempo (crédito financeiro).       
FRANCO (2010) cita as principais funções do recurso ao crédito público, no domínio 
financeiro
9
: 
a) Obtenção de recursos para suprir a carências ocasionais da tesouraria do Estado: 
crédito de curto prazo, a qual origina a dívida flutuante, que devera ser reembolsada 
no andar do período orçamental; 
b)  Obtenção de recursos para financiar o défice global do OE: crédito de médio longo 
prazo a qual se origina a dívida fundada (reembolso em períodos orçamentais 
seguintes); 
c) Forma de cumprimento de obrigações pecuniária (ou equivalentes) do Estado, o qual 
prática um acto deferido no tempo, declarando-se devedor em contrapartida da 
aquisição de bens ou de benefícios patrimoniais. 
Ainda na perspectiva deste autor, o crédito público em sentido amplo designa a todo conjunto 
de operações praticadas pelo Estado a fim de obter meios de liquidez para cobertura das suas 
obrigações. Desse conjunto de operações que o Estado pode praticar, a mais significativa é o 
empréstimo. Enquanto por empréstimo público entende-se a cada um dos actos de natureza 
contratual que o Estado celebra com entidades privadas para obter meios de liquidez, 
assumindo, como contrapartida típica, duas obrigações: 
1. De reembolso ou restituição – vincula-se o pagamento, à restituição do capital que lhe 
foi emprestado. 
                                                 
9
 No plano extra financeiro serve como um importante instrumento de política monetária e financeira.  
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2. Remuneração do capital – o Estado compromete-se a remunerar o capital que lhe foi 
transferido mediante o pagamento de juros ou rendas. 
1.6. Dívida pública 
 A existência da dívida pública advém de défices orçamentais, resultado de uma distribuição 
desigual das receitas necessárias para que o Estado esteja em condições de fazer face as 
despesas que lhe cumpre satisfazer. Entretanto, a existência de défices não implica por si só a 
existência da dívida pública, uma vez que esta pode ser financiada através de outros meios 
alternativos de financiamento.  
São vários os factores que podem influenciar o crescimento do défice público, nomeadamente 
a existência de bastantes necessidades sociais que tem aumentado o rácio de défice, a uma vez 
que muitos dos benefícios consignados a população não têm sustentabilidade, despesas essas 
que surgem das políticas adoptadas pelos governos e da ideia de que com a intervenção do 
Estado é possível melhorar o bem-estar da população.   
Para IRUESTE (1999) dívida representa a obrigação de pagar uma determinada quantidade de 
dinheiro a uma pessoa ou instituição, de imediato ou a curto prazo. Recurso financeiro da 
entidade pública, utilizado para apelar ao crédito em competição com os restantes 
angariadores de poupanças. 
SANCHES (2004:124) define dívida pública como “o total dos défices Orçamentários 
acumulados das entidades públicas de um Governo, expresso pelos somatórios dos 
compromissos derivados de operações de créditos e de outras formas de endividamento 
estabelecida no passado com vista a atender necessidades públicas que de outra forma não 
poderiam ser providas em razão de Orçamentos deficitários”.    
Segundo PEREIRA et al. (2007) em termos gerais, a dívida pública engloba um conjunto de 
títulos emitidos pelas Administrações Públicas, no mercado de capitais, no sentido de captar 
recursos para financiar a existência de défices orçamentais. 
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FRANCO (2010:87) refere que, “falar-se da dívida pública tem-se em vista um conjunto de 
situações passivas que resultam para o Estado do recurso do crédito público.” E para melhor 
análise desse conceito, torna-se necessário delimitá-lo em dois sentidos, restrito e amplo: 
a) “Em sentido restrito, a dívida pública corresponde apenas às situações passivas de que o 
Estado é titular em virtude do recurso ao empréstimo públicos;” 
b) “Em sentido amplo, abrange o conjunto de situações derivadas, não só do recurso ao 
empréstimo público, mas também da prática de outras operações de crédito …”a título 
ex são eles os avales, os débitos resultantes de crédito administrativo, vitalício, 
empresarial ou monetário, e da assunção de onerações em contrapartida de atribuições 
patrimoniais. 
Segundo TEIXEIRA
10
 (1989) citado por FRANCO (2010:295) é necessário realçar a 
distinção entre o conceito da dívida e do empréstimo público. 
 A distinção tradicional, que é financeira e não estritamente jurídica, tem todavia razão de 
ser: pois a noção da dívida reporta-se a uma rubrica do passivo patrimonial, e não uma fase 
ou elemento da relação jurídica de empréstimo. Acresce que se todo o empréstimo é fonte 
da dívida, nem toda dívida deriva de empréstimos: é o caso da dívida de garantia, oriunda 
de avales do Estado, ou da dívida administrativa, resultante de esperas nos pagamentos do 
Estado, ou da dívida de pagamento, forma de titular pagamentos deferidos, ou até da 
tradicional dívida de pensão.    
                                                 
10
 A. BRAZ TEIXEIRA – Finanças Públicas e Direito Financeiro, 1989. 
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Ilustração 1- Situações que resultam dívida pública 
Fonte: elaboração própria 
1.6.1. Espécies da dívida pública  
Ora, existem diversas espécies da dívida e desde já podemos evidenciar: 
 Dívida pública interna e externa 
Segundo RIBEIRO (1997) a dívida interna resulta dos empréstimos internos, e a dívida 
externa resulta dos empréstimos contraídos no exterior. Entretanto, as diferenças entre elas 
não fica por aqui, enquanto os encargos da dívida interna são feita em moeda nacional, os da 
dívida externa são satisfeitas em ouro, ou em moeda que coza de confiança internacional que 
quase sempre não é a moeda do país que contraiu a dívida, uma vez que esses credores não 
estão dispostos a suportar os possíveis encargos provenientes da desvalorização monetária, 
resultam então as seguintes consequências: a dívida externa não assegura ao Estado devedor o 
benefício da desvalorização; ou contrário do que sucede com a dívida interna pode agravar o 
défice da balança de pagamento. 
Entretanto, ainda segundo autor, a dívida interna ira reter parte de capital privado (destinados 
a investimentos ou consumo) da circulação, podendo trazer uma possível estagnação da 
economia, mas o capital retorna a economia acrescido de juros, influindo uma operação 
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inversa. A diferença de ordem política reside no facto da dívida interna o Estado ter a 
obrigação, na generalidade, aos seus cidadãos e sabendo que o Estado coza de soberania 
perante estes, enquanto na dívida externa - credores estrangeiros tem mais força para exercer 
pressão sob o país devedor.   
Segundo FRANCO (2010), em referência ao sentido amplo de dívida pública, podem 
distinguir duas espécies principais: a dívida principal e a dívida acessória; A dívida principal 
consiste no conjunto das posições passivas em que o Estado se encontra, devido a operações 
de crédito que forram praticadas no seu interesse principal ou mesmo exclusivo. A dívida 
acessória é o conjunto das situações passivas em que o Estado é um sujeito acessório, que 
surge como garantia de outros sujeitos públicos ou privados (a forma típica deste espécie é a 
concessão do aval do Estado, podem entretanto, existir outras figuras. 
 Dívida fundada e flutuante 
RIBEIRO (1997) definiu como dívida flutuante como sendo as que provém dos empréstimos 
temporários de curto prazo. É chamada flutuante porque o défice de hoje segue o superável de 
amanha, volta depois o défice e surge a dívida, desaparece, renasce, flutua… tais empréstimos 
são concebidos para fazer face a défice de tesouraria, ela pode derivar de empréstimos 
representados em títulos (bilhetes de tesouro), de suprimento obtidos junto do banco, ou ainda 
de abertura de crédito em conta corrente feita pelo banco ao Estado. E como dívida fundada - 
a que resulta dos empréstimos perpétuos e dos temporários a médio ou longo prazo. Podemos 
distingui-la em consolidada quanto esta resulta dos empréstimos perpétuos, e a dívida 
amortizável a que resulta dos empréstimos temporários a médio ou longo prazo. 
É de realçar que nem sempre a dívida flutuante desempenha a sua função tradicional de cobrir 
défices momentâneos de tesouraria, ou porque o Estado era na provisão, ou porque já sabem 
de antemão que as receitas orçamentais não permitirão reembolsar essas dívidas dentro do 
período financeiro, o que muitas vezes implica a substituição desta por uma nova dívida que 
vira ser reembolsada no período seguinte, o que implica dizer que a dívida flutuante foi 
contraída para cobrir défice do orçamento e não de tesouraria. 
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FRANCO (2010: 88) vai mais além, afirmando que a “dívida pública fundada corresponde às 
obrigações assumidas num determinado período orçamental e que devem ser liquidadas em 
períodos posterior, superior a um ano.” Esta pode ser perpétua ou consolidada (sem prazo de 
reembolso; a qual ainda pode ser reembolsável em dadas circunstancia – remível, ou não 
remível) e temporária (neste caso podemos distinguir a que é vencível no momento incerto, a 
que é vencível a por morte do devedor e a que se vence por prazo certo – amortizável, sendo 
este ultimo caso mais corrente e importante.  
 Dívida fictícia 
FRANCO (2010:84) define dívida pública fictícia, “em sentido restrito, é aquela que por 
razões originárias ou supervenientes, o Estado encontra-se simultaneamente na posição de 
credor e devedor, sem que se tenha a extensão da dívida por confusão.” Incluem situações 
como a resultante de aquisição pelo Estado, no mercado de títulos de dívida pública. Em 
sentido amplo, abrange não só o conjunto de situações (sentido restrito) já referidas, como 
também outras relações jurídicas que se estabelece entre sujeitos distintos, sendo que todos 
integram o mesmo sector público, sem que a dívida representa para este um encargo 
económico real. Depara-se aqui com situações em que os principais credores do Estado são 
organismos públicos, como instituições bancárias nacionais, instituto de previdência social, 
etc. 
 Dívida titulada e não titulada  
FRANCO (2010) define como sendo dívida titulada a que os direitos e deveres emergentes da 
contratação de um empréstimo público são incorporados em certos documentos, em condições 
fixadas por lei, de modo que a titularidade ou a pose legítima do documento possibilita o 
exercício desses direitos e deveres a que subscrevem. E como dívida não titulada a que os 
direitos e deveres emergentes de operação financeira não estão incorporados em títulos 
documentais, entretanto estão contabilizados e ou registados a fim de possibilitar a 
comprovação, na medida e que estão contabilizados/registados ou ainda por resultar de 
contratos escritos. 
 Em regra a dívida pública é titulada, e fruindo da existência de operações financeiras 
incorporadas em títulos, o Estado, por razões de segurança e garantia, tende a reduzir o peso 
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da dívida não titulada e aumentar o papel exclusivo da dívida titulada, uma vez que esta 
facilita o comércio jurídico e cingindo-se às práticas de mercado.  
1.6.2. Peso da dívida pública 
a) Ónus da dívida para as várias gerações 
Segundo FRANCO (2010) a dívida pública externa constitui ónus para as gerações vindouras 
uma vez que as gerações na qual a dívida é contratada obtêm sem nenhum encargo a 
satisfação das despesas pelas quais as dívidas foram efectuadas, deferindo a obrigação ou o 
ónus da dívida para as gerações futuras. Quanto a dívida interna isso não acontece, pois nesta, 
sendo emitida dentro do território as obrigações são pagas aos credores nacionais, entretanto o 
Estado obtém receita para honrar os seus compromissos através da arrecadação dos impostos 
(contribuintes), ou seja, o Estado arrecada impostos para a liquidação das suas obrigações 
(credores), o que implica dizer que a geração não ganha nem perde. 
b) Limite á dívida pública   
Os credores da dívida, que compram os títulos, se preocupam com a capacidade estimada dos 
entes públicos em honrar os seus compromissos, pois quanto maior for a capacidade do 
Estado de pagar a dívida, menor serão os juros pagos pela entidade emitente. Uma das formas 
de avaliar o risco da dívida é compará-la ao PIB
11
 (Produto Interno Bruto). 
Segundo RIBEIRO (1997), torna-se necessário distinguir limites da dívida interna e externa, 
uma vez que a dívida externa é limitada, visando a capacidade das gerações vindouras para 
suportar o ónus dos juros e da amortização, isto é, a entidade não pode ou não deve 
sobrecarregar-se com empréstimos externos além dos recursos que se prevê para o país venha 
dispor para honrar os seus compromissos.  
 Quanto a dívida interna, menciona o autor que  apesar de não prejudicar o consumo das 
gerações presentes nem o rendimento das gerações futuras, limita-se pelo facto de os impostos 
representam sempre um encargo para os contribuintes. 
                                                 
11
 PIB – produto total gerado no interior de um país durante um ano. 
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Por sua vez, GÈNÈREUX (1995) refere que o endividamento público não é, porem ilimitado, 
contudo não constitui um problema pelo facto de ser uma simples antecipação das receitas 
públicas futuras que se encontram assegurada. 
Ainda segundo GÈNÈREUX (1995), o endividamento constitui um recurso financeiro, mas 
não uma receita pública, visto que agrega a componente reembolso dos juros e do capital. 
Com isso o endividamento só desloca a necessidade de financiamento para o futuro. Assim as 
dificuldades surgem se as necessidades financeiras do Estado não são momentâneas, e sim 
permanentes. Se o Estado não consegue excedente de recursos para fazer face a dívidas 
passada, só pode reembolsar contraindo novos empréstimos, ai entra no ciclo vicioso, 
aumenta-se a taxa de juro devido a pressão e consequentemente agrava o custo de 
endividamento.      
1.6.3. Teorias e correntes relacionadas com a dívida pública 
1.6.3.1. Concepção clássica 
Segundo PEREIRA et al. (2007) os autores clássicos
12
 defendem o Estado mínimo. Como 
caracterizador dessa abordagem tem-se que a actividade do sector público se limita à que tem 
tradução no orçamento do Estado, não havendo lugar para uma grande actividade empresarial, 
limitando o seu papel na construção de infra-estrutura necessário ao desenvolvimento 
económico não fornecidas pelo mercado, defesa e segurança social e outros serviços de 
administração.88 
Acrescenta o autor afirmando que enquanto tipo ideal, apontam que o orçamento deve ser 
equilibrado, neutro e reduzido, privilegia como fonte de financiamento os impostos e 
condenam o endividamento público e a criação de moeda. Consideram o mercado 
tendencialmente auto-regulado, desde que não foram afectados pela actuação negativa por 
parte do Estado. A ideia era de que “sempre que existisse o défice o Estado iria recorrer a 
empréstimos ou a criação de moeda”, o que traria consequências negativas, por representar 
um desvio para o sector público de aforro do sector privado, abria um processo inflacionista 
                                                 
12
 São tidos como referencias: Adam Smith, David Ricardo, John Mill, etc. 
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causado pelo aumento de emissão de moeda, bem como poderia conduzir o Estado para 
bancarrota
13
. 
Segundo FRANCO (2010) este critério encontra sua vantagem no facto de ter uma clareza 
teórica e o rigor que introduz na administração financeira, entretanto as dificuldades do 
Estado em apresentar orçamentos equilibrados e a necessidade de recorrer a empréstimos para 
fazer face a situações excepcionais, bem como a possibilidade de que os empréstimos 
poderiam ser aceitáveis para financiar bens reprodutivos ou duradouros, veio a pôr em causa 
este critério e o desequilíbrio torna-se, então, uma situação normal. 
FRANCO (2010) a teoria clássica dos efeitos do recurso ou crédito assentava em duas ideias 
fundamentais: 
1.  A utilização do crédito, em princípio, era indesejável, uma vez que seria um factor de 
perturbação sistema económico e do funcionamento da economia; por um lado, 
expandiria os rendimentos e consumo público, em detrimento da poupança privada e dos 
rendimentos afectos a consumo privado, por outro lado, provocava criação excessiva da 
moeda. 
2. A repartição dos encargos dos empréstimos entre as diversas gerações; para que a geração 
presente beneficiasse dos recursos obtidos, ir-se-ia onerar as gerações futuras com 
aumentos dos impostos e diminuição da satisfação, a fim de reembolsar os credores do 
Estado. 
No 1º caso, trata-se da ideia da inconveniência dos empréstimos, sinal e causa fácil de 
indisciplina financeira
14
, no 2º ponto refere a questão da injustiça geracional. “ Quem gasta o 
que não tem, ou entra em falência, ou tem de se sacrificar mais tarde para repor as suas 
finanças em bases sãs.”    
 
                                                 
13
 Impossibilidade do Estado em cumprir os seus compromissos.  
14
 As regras da actividade financeiras do Estado (democracia financeira, disciplina financeira, legalidade…), 
neste caso, a disciplina financeira definem que o Estado deve gerir as receitas e despesas públicas baseando no 
princípio de equilíbrio (economia - minimizar custos, eficácia - atingir objectivos com impacto no resultado e 
eficiência – maximizar resultados)  
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1.6.3.2. Visão tradicional da dívida 
A concepção dos teóricos tradicionais da dívida, privilegiam a redução dos impostos, ou seja, 
não defendem o financiamento de despesas públicas através de aumento dos impostos. 
Segundo MANKIW (2004) um corte fiscal financiado por tomadas de empréstimos teria 
muitos efeitos na economia, a destacar: 
 O corte fiscal estimula o gasto do consumidor e reduz a poupança nacional; 
 As taxas de juros aumentam já que há redução da poupança, e d acordo com o 
modelo de crescimento de solow isso leva a um menor nível de produto; 
 Recorrendo ao modelo de IS-LM, temos o aumento da procura, elevação do produto 
e de nível de emprego no prazo curto, sendo que no longo prazo verifica-se apenas a 
elevação no nível geral dos preços; 
 O desestimulo á poupança incentiva o fluxo de capital esterno, que no longo prazo 
significaria um estoque de capital menor e uma dívida externa maior. 
Segundo o autor torna assim difícil julgar o corte fiscal no bem-estar da economia, uma vez 
que as gerações presentes beneficiariam com aumento do consumo e emprego, e as gerações 
futuras arcariam com grande parte dos défices orçamentais presentes.   
1.6.3.3. Finanças intervencionistas 
Para PEREIRA et al. (2007) os primeiros sinais desse fenómeno foram constatando com a 
grande depressão nos EUA, que teve efeitos negativos nas economias em vias 
desenvolvimentos e nos países industrializados. Caracterizada pelo papel de Estado na 
estabilização macroeconómica e a componente de redistribuição e de serviços básicos, uma 
vez que considera que o mercado não é auto-regulado, nem é um processo justo pois reproduz 
desigualdade.  
FRANCO (2010) também refere ao abandono do liberalismo e aponta como os principais 
factores dessa mutação: 
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 Os movimentos doutrinários e teóricos (teorias económicas tendem a provar que o 
equilíbrio não era um dado nem uma tendência natural, que existe factores de 
desequilíbrio que só a intervenção do Estado poderia conter.); 
 Factores marcantes da evolução económica do século XX (a 1ª e 2ª grande guerra 
mundial acompanhada do pós-guerra, a crise de 1929, os choques de petróleo…); 
 As transformações no exterior do sistema capitalista.   
As finanças intervencionistas são conciliáveis com maior participação do sector público (com 
um orçamento amplo atingindo 40 a 60% do PIB, onde o peso das despesas sociais sejam 
significativas assim como das despesas de capital), e orçamentos deficitários passando a não é 
atribuída a importância a regras de equilíbrio orçamental à excepção da “regra de ouro” das 
finanças
15
, ou seja, o princípio do desequilíbrio orçamental é abandonada ou pelo menos 
deixa de ser praticado com tanto rigor. Admite-se o financiamento por imposto (passando a 
ser numa perspectiva extra fiscal, como instrumento de politicas económicas ou sociais
16
), 
com recursos ao crédito e também admite-se emissão de moeda. 
1.6.3.4. Teoria de Equivalência Ricardiana 
PEREIRA et al. (2007) cita que segundo esta teoria a dívida pública e os impostos do tipo 
lump sum são formas equivalentes de financiar despesas públicas, acrescentando ainda que os 
défices apenas adiam a imposição futura de impostos, ou seja é indiferente para o consumidor 
pagar um determinado montante de imposto hoje ou amanhã, sendo que os impostos não 
alteram as decisões de consumo face às variações do défice orçamental. 
BERNHEIM (1987) citado por PEREIRA et al. (2007), existiria uma “Lei de Say” para os 
défices e o respectivo financiamento por meio da dívida, dito por outras palavras, o acréscimo 
de oferta de títulos da dívida pública acabaria por gerar a sua própria procura, não afectando 
os demais activos. 
                                                 
15
 Defende que o saldo corrente deve ser superavitário ou nulo. O défice e o correspondente endividamento são 
admissíveis desde que sirvam para financiar despesas de investimentos produtivos. 
16
 O imposto poderá servir para a redistribuição da riqueza ou ainda para combater a inflação. 
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De acordo com BARBOSA (1997) a teoria da equivalência Ricardiana afirma que a dívida 
pública não é mais do que tributação deferida para o futuro. Assenta numa visão prospectiva 
inter-temporal e, nessa medida está associada à restrição orçamental de longo prazo. 
Pressupostos teóricos da Equivalência Ricardiana, segundo PEREIRA et al. (2007): 
 As famílias têm horizontes infinitos através das relações inter-relacionais, 
 Os consumidores tomam as suas decisões de consumo com base na hipótese do 
rendimento permanente 
 Os consumidores não têm restrições de liquidez e os mercados de capitais são 
perfeitos; 
 Não há incerteza sobre o nível de rendimentos futuros; 
 Os impostos são do tipo lump sum; 
 Os preços são perfeitamente flexíveis; 
 O crescimento da dívida é inferior ao crescimento da economia; 
 O governo cumpre a restrição orçamental de longo prazo; 
Ainda segundo PEREIRA et al. (2007) as principais críticas a pressupostos da Equivalência 
Ricardiana incidem sobre a hipótese de que os indivíduos agem como se tivessem horizontes 
infinitos, sobre a possibilidade dos mercados de capitais serem perfeitos e eficientes e ainda 
em relação à suposição de que os impostos são do tipo lump sum, não destorcedores. 
MANKIW (2004) cita que um argumento possível em favor da visão tradicional dos cortes 
fiscais é que as pessoas são míopes, talvez porque não compreendem as implicações dos 
défices.    
1.6.3.5. Princípio de equidade entre gerações 
SANTOS (2010) esse princípio traduz-se no entendimento de que a geração presente deve 
conduzir as suas actividades de forma a não comprometer as condições económicas, sociais e 
ambientais necessários a bem estar das gerações vindouras. A equidade preconiza que deve 
haver uma distribuição de custos entre as várias gerações. 
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Ainda segundo o mesmo, o governo deve assegurar a justiça na distribuição de rendimento e 
da riqueza entre os seus contemporâneos, garantindo em cada momento, a justiça na partilha 
de recursos disponível com as gerações futuras. Segundo Leroy-Beaulieu (1877) citado por 
Santos (2010:364) “ Uma geração inteira, tanto como o homem, não tem, moralmente o 
direito de esbanjar o património que recebeu; deve-o transmitir integralmente à geração 
seguinte; mas limita-se a isso o estrito dever.” 
FRANCO (2010) abordou que Clássicos defendem a transferência entre gerações dos 
encargos resultantes da dívida pública, desde que essa dívida tenha sido constituída para 
financiar investimentos de longo prazo e que venham a beneficiar as gerações futuras. Assim, 
a geração presente não diminui o seu rendimento destinado ao consumo, proporcionando às 
gerações vindouras poupanças que podem ser utilizadas para pagar o financiamento e os 
investimentos gerados no passado. Esta ficaria com os bens, equipamentos e infra-estruturas 
para a prestação dos serviços públicos, em troca da amortização ou do pagamento dos juros da 
dívida, evitando, por isso que apenas uma geração suporte o encargo da dívida. 
Sendo assim, defendem que é inadmissível, na óptica deste principio a transferência de 
encargos de financiamento quando estas financiam apenas despesas de curto prazo. A 
equidade inter-geracional será obtida quando cada geração for tributada de acordo com os 
benefícios recebidos, ou seja á que divide os custos de financiamento em função dos 
benefícios recebidos. 
1.6.3.6. Princípio de pagamento conforme o uso 
PEREIRA et al. (2007) referem que ao contrário do princípio da equidade entre as gerações, 
que considera a transferência de encargos e benefícios por mais de uma geração, o princípio 
do pagamento conforme o uso, requer o instrumento pelo qual uma mesma geração reparte os 
encargos ao longo do tempo, como forma de viabilizar o pagamento de uma obra de grande 
porte que, liquidado de uma só vez, causaria grande impacto no restante da economia.  
Desse modo, o prazo para o pagamento fica definido pela vida útil da obra, de maneira que a 
carga em impostos destinada ao pagamento dos encargos dessa dívida seja da 
responsabilidade da geração que a criou. 
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1.6.4.  Sistemas de amortização de dívidas 
Sendo que os países contraem dívidas para assegurarem o financiamento de actividades em 
prol do desenvolvimento e crescimento, devem assegurar a capacidade de pagamento desta 
para não inviabilizar o nome no mercado e ganhar a confiança dos seus credores. 
A amortização, segundo FRANCO (2010:115) em termos amplos, traduz num “conjunto de 
operações tendentes a assegurar o pagamento dos vários tipos de prestações a que o Estado 
está obrigado pelo recurso ao crédito público (juros, rendas e prestações de capital); ou a cada 
uma dessas operações de cumprimento obrigacional
17.” Em sentido restrito, refere apenas o 
pagamento das prestações de capital, contrapondo-se-lhe as outras, como o pagamento de 
juros ou rendas. 
A pergunta pertinente relacionada a dívida é sobre a questão da sua amortização, segundo 
RIBEIRO (1997), varias soluções foram apresentadas ao longo do tempo, das quais destaca: 
 Sistema das anuidades obrigatórias; preceitua – se na “lei” que o Estado inscreva 
todos os anos no orçamento uma determinada verba para a amortização da dívida. Este 
sistema permite uma perfeita continuidade na amortização da dívida, entretanto pode 
acontecer que a amortização seja aparente caso as receitas efectivas não forem 
suficientes para cobrir as despesas, o Estado terá de endividar-se para amortizar a 
dívida, mantendo o total da dívida, se o novo empréstimo não for emitido a taxas mais 
alta devido a agravante. 
FRANCO (2010) reforça afirmando que, o Estado inscreve no Orçamento os encargos 
correspondentes aos serviços da dívida, e estes vão ser satisfeitos por fundos obtidos pela 
cobrança de receitas correntes ou de capital. A previsão é fácil de fazer e assegura uma eficaz 
gestão financeira do Estado, contudo, teoricamente tem sido criticado por demasiado rigor, e 
isso reforça a disciplina financeira (melhora o tratamento da dívida externa que pode carecer 
de tratamentos diferenciados, uma vez que esta sucede de problemas de ordem cambial).    
                                                 
17
 Despesas orçamentais, correspondentes designam-se por serviços da dívida. 
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 Sistema de caixa de amortização: o Estado cria uma caixa, dá - lhe a autonomia 
financeira e atribui – lhe dotação para proceder a compra de títulos da dívida pública, 
títulos esses que podem ficar na mão da caixa a render, ou podem ser destruídos. 
Existem dois tipos de caixa que caracterizam pelos seguintes traços (a caixa de 
Price): o primeiro tipo – as que compram os títulos e os conservam para receber os 
juros, segundo Price
18
, o Estado tem então um processo fácil de desembaraçar dos 
seus empréstimos a baixo custo (o Estado cria fundo, aplica-o na aquisição de títulos, 
os quais renderão juros, que por sua vez reproduzem e amortiza-se a dívida gastando 
pouco). Porém, o erro do Price reside no facto dos juros não terem a mirífica virtude 
de se reproduzirem por si mesmo. O outro tipo de caixa é o das que compram os 
títulos e destroem, ou seja o Estado atribui à caixa uma dotação em títulos, ou em 
dinheiro para adquirirem títulos da dívida, cujo rendimento empregam todos os anos 
na compra de outros títulos que seguidamente inutilizam.  
 Sistemas dos saldos orçamentais: o Estado reembolsa a dívida mediante os saldos 
que a execução orçamental lhe proporciona, ou seja, mediante o excedente das 
receitas efectivas cobradas face as despesas efectivas pagas. Tornando assim, 
importante analisar a regularidade da amortização uma vez que, o excedente 
orçamental pode não se verificar todos os anos. 
FRANCO (2010) cita que neste sistema a amortização será feita pelos excedentes orçamentais 
que o Estado consiga acumular, isto é, a amortização fica condicionada pela verificação de 
um saldo orçamental positivo. Tudo isso torna o sistema imperfeito, uma vez que a 
administração da dívida ficaria dependente de factores de acaso.  
1.6.4.1. Existem diversas formas de amortização  
Segundo FRANCO (2010:117) a primeira forma citada é a “amortização directa que se 
processa através do reembolso feito pelo Estado. A indirecta será a amortização efectuada por 
meio de compra de títulos no mercado, quando estejam cotados abaixo do valor que o Estado 
                                                 
18
 Segundo SANTOS (2010) esse sistema é conhecido por caixa de Price (homenagem ao inglês Richard Price 
1723-1791), entretanto nota-se o gradual abandono desse sistema uma vez que comprando os títulos com 
dinheiro público, o Estado, globalmente passa a pagar a si mesmo. Sendo a única vantagem do sistema a de 
forçar o Estado a consagrar parte das suas receitas para a amortização da dívida, todavia, na medida em que este 
para pagar “juros” ao fundo, tiver que recorrer a novos empréstimos, torna esta operação deficitária. 
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deveria reembolsar: suprimem-se assim os encargos da dívida, quer haja destruição dos títulos 
ou não exercício dos respectivos poderes.” 
Ainda segundo FRANCO (2010) outro critério refere ainda que em relação a cada tipo de 
empréstimos a amortização pode ser: simultânea, se prevê que todos os credores do Estado 
relativamente a um determinado empréstimo sejam reembolsados do capital ao mesmo tempo; 
e escalonada ou deferida se prevê a possibilidade de em relação ao determinado empréstimo, 
se intervalar no tempo o reembolso das respectivas prestações de capital. As vantagens da 
amortização escalonada ou deferida são: 
 Do ponto de vista financeiro – visto que traduz para o Estado um menor esforço 
financeiro na ocasião do reembolso; 
 Do ponto de vista económico – em relação a dívida interna, não provoca uma situação 
de potencial tensão inflacionista, como a amortização simultânea (pois não gera 
aumento brusco da massa monetária nem da procura efectiva), nem há excessivo peso 
cambial.  
Relativamente ao conjunto da dívida, destaca-se a amortização regular e irregular. A regular é 
quando se estabelece um programa escalonado de reembolso, por ex, com o crescimento 
regular ou estabilização das operações de reembolso, de forma diferente às flutuações da 
conjuntura. A amortização irregular e o reembolso, em conjunto, podem variar 
significativamente de um ano para outro, em regra, segundo a evolução da conjuntura. Esta 
variação fundamenta-se por razões de política anti conjuntural. A amortização irregular tem 
sido vista como uma política de combate às variações cíclicas da conjuntura, assim, o Estado 
acelera o reembolso em momentos favoráveis e reduz em momentos de alta conjuntura. 
1.7.  Sustentabilidade da política orçamental 
ZEE (1988) citado por FIRME (1998) segura que um nível sustentável da dívida pública é 
aquela que permite que a economia, na ausência de choques não antecipados, convirja para o 
“steady-state”. 
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Por seu lado BLANCHARD (1993) citado por PEREIRA et al. (2007) apresenta como 
definição de política orçamental sustentável uma política que permite, em curto prazo, fazer 
com que o rácio da dívida - produto regresse ao nível inicial ou, de outra forma, para que a 
política orçamental seja sustentável, os governos que no passado acumularam dívida pública 
deverão apresentar no futuro próximo, excedentes primários. 
A sustentabilidade da dívida é definida como a capacidade de um país para cumprir as suas 
obrigações da dívida sem requerer alívio da dívida ou acumular atrasados. 
Conforme BARBOSA (1997) a evolução da dívida pública pode, no caso de um crescimento 
demasiado rápido, criar problemas de solvabilidade, e para assegurar a sustentabilidade no 
longo prazo, seria necessário que a dívida não crescesse a uma taxa superior à taxa de juro. 
 Para FIRME (1998) a sustentabilidade da dívida é identificada como uma trajectória de 
equilíbrio estável de longo prazo da economia. A trajectória destas políticas irá depender da 
hipótese sobre o comportamento da poupança e do investimento privado, que integram com 
políticas que determinam as trajectórias das taxas de juros e do crescimento.    
A sustentabilidade da dívida pública de um país, em função das suas características, pode 
depender do comportamento dos mercados financeiros, e da sua economia. Não é possível 
uma forma de calcular a sustentabilidade, ser capaz de indicar de forma inequívoca se a 
trajectória de endividamento de um país é sustentável ou não. Na prática, a sustentabilidade 
da dívida, além de envolver grande incerteza quanto ao comportamento de variáveis difíceis 
de serem antecipadas, depende muitas vezes, de opções e políticas cuja avaliação envolve a 
formação de crenças acerca da postura de governos presentes e futuros. 
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Capítulo 2: Análise de indicadores de Finanças Pública Cabo-
verdiana  
 
2. Metodologia 
Os dados para análise são secundários, recolhidos junto do BCV, do Ministério das Finanças e 
do FMI, foram analisados com a ajuda de programa de computador, para uma melhor 
interpretação da dívida pública e do seu impacto na economia do país (neste caso o Excel e 
SPSS - Statistical Package for the Social Science). 
Para analisar o comportamento das variáveis em estudo debruçou-se na análise gráfica, 
tabular e na análise de regressão através do método dos Mínimos Quadrados Ordinários por 
ser um dos mais poderosos métodos de análise. Partindo disso, foi tido o seguinte modelo 
estatístico: 
Yi = β1 + β2 X,   em que: 
Yi –  valor observado para a variável dependente no i - ésimo da variável independente X, 
definido como dívida pública; 
Β1 -  Constante da regressão (termo de intercepto da recta com eixo dos Y); 
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Β2 –  Parâmetro de inclinação da regressão. Coeficiente da regressão representa a variação 
de Y em função da variação de uma unidade de X; 
X –  variável independente, definido como PIB. 
Definido o modelo, passa para o cálculo de coeficiente de determinação (R
2
) que mede a 
relação existente entre as variáveis, em outras palavras, mede a proporção/ percentagem da 
variação de Y explicada pela modelo de regressão, de forma a verificar se o modelo é 
adequado ou não para descrever o fenómeno. É obtido através da seguinte forma: 
   
     
   
 
Em que: 
R
2  
coeficiente de determinação 
SQReg  soma dos quadrados da regressão, representa a variação em Y explicada pela 
regressão ajustada; 
SQT  soma dos quadrados totais, representa a variação total Y. 
Seus limites são 0 ≤  R2  ≥ 1, em que se o valor fixar em 1- significa que há um perfeito ajuste, 
se for 0 não há nenhuma relação. 
Após ajustar o modelo a equação de regressão, verifica-se a sua adequabilidade por meio de 
testes de hipótese, utilizando o teste “t” e “F”. 
Os dados a analisar correspondem a uma serie temporal de 11 anos (2002 a 2012), e 
apresentar-se-á uma pequena estimativa para o ano 2013. 
2.1. Situação Macroeconómica  
As finanças públicas exercem uma influência significativa e determinante na dinâmica 
económica do país, pois são direccionadas a alcançar objectivos macroeconómicos 
programados, afectando instrumentos como receitas e despesas públicas. É neste sentido, que 
o governo através de políticas orçamentais propõe objectivos e fixa metas, prevendo o seu 
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impacto económico-social, bem como procura promover a eficiência da sua locação e corrigir 
a distribuição de rendimentos. 
Cabo Verde é um arquipélago insular, assinalada por condições climáticas de aridez e semi-
aridez. Sem riquezas minerais de valor económico, marcada por constantes secas e crises, o 
que demonstra os grandes obstáculos à população, pois uma parte significativa da população 
rural encontra na agricultura o verdadeiro meio de subsistência. A economia é orientada para 
os serviços, sendo que o comércio, o transporte, o turismo e os serviços públicos representam 
uma porção significativa do PIB. 
Com a independência nacional, o papel do Estado na economia Cabo-verdiana sobreveio, 
apostando este fortemente na redução das importações, no fomento as exportações e nos 
investimentos públicos, da qual a ajuda internacional era a principal fonte de financiamento. 
O país tem anualmente um grande défice orçamental, financiado principalmente pela ajuda 
internacional e pelos muitos emigrantes espalhados pelo mundo, que contribuem com 
remessas financeiras que suplementam o PIB. 
As finanças públicas Cabo-verdiana abarcam um conjunto de planos estratégicos definidos 
pelo: GOP – Grandes Opções do Plano, PND – Plano Nacional de Desenvolvimentos, ETE – 
Estratégia de Transformação Económica, PRSP – Programa de Redução Sustentável da 
Pobreza e DECRP – Documento Estratégico para Crescimento e Redução da pobreza, que 
ajudam nas tomadas de decisões. 
A “saúde” e o desempenho da economia Cabo-verdiana dependem muito da conjuntura 
internacional e do fluxo de recursos externos, pelo que a avaliação da evolução recente bem 
como a projecção da evolução futura no curto, médio e longo prazo devem ponderar a 
envolvente internacional do ponto de vista das oportunidades e riscos bem como dos desafios 
enfrentados.  
O país depara com algumas fragilidades constantes, tais como o elevado grau de dependência 
do exterior, elevada taxa de importação e um nível elevado da taxa de desemprego associado 
a um nível elevado de pobreza, que fazem com que o papel do Estado na economia como um 
agente regulador bem como o de provedor de estratégia de desenvolvimento sejam almejados. 
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2.2. Enquadramento da dívida pública Cabo-verdiana  
Segundo o art.6ºde BO lei nº76/V/98 de 7 de Dezembro, o orçamento de Estado deve prever 
recursos necessários para cobrir todas as despesas. Ainda reforça definindo que o déficit 
orçamental financiado com recursos internos não poderá exceder 3% do PIB, e a dívida 
pública interna e externa, de curto e médio prazo não poderá exceder a 60% do PIB. Ainda 
estipula que o Orçamento de Estado: 
 Deve especificar claramente as receitas nele previstas e as despesas fixadas (art. 9º). 
 Deve obedecer rigorosamente os princípios de transparência e da integridade na 
dotação das receitas e despesas (art. 7º ponto 3). 
 Não pode afectar-se o produto de quaisquer receitas à cobertura de despesas 
específicas, excepto os casos expressamente definidos por lei (art. 8º). 
A classificação das receitas rege-se por um código de classificação económica, o qual agrupa 
em: receitas correntes, de capital, créditos internos e externos, e donativos. A especificação 
das despesas rege-se por códigos de classificação orgânica, funcional e económica, mesmo 
que o orçamento seja estruturado no todo ou em parte, ou por programas (art. 10º). 
Considerando o objectivo do Governo de recorrer a meios de financiamentos dos défices 
orçamentais por via ao recurso não monetários, foi iniciada em 1993 através do decreto-lei 
nº43/93 de 16 de Julho, a emissão OT´s, visando dotar os agentes económicos de uma 
alternativa às actuais aplicações da poupança, por outro lado, a criação de mercado de títulos 
de dívida pública (dando liquidez a este instrumento financeiro) contribuirá para estimular a 
poupança.  
Segundo o art. 1º do Decreto-Lei nº62/94 de 28 e Novembro, os empréstimos internos de 
médio e longo prazo que o governo esteja autorizado a contrair podem ser denominados e 
representados por obrigações de tesouro.  
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Ainda segundo essa lei, o valor nominal da obrigação é de 10.000$00, sendo que o reembolso 
é efectuado ao par. O prazo de cada série não será inferior a 18 meses e nem superior a 30 
anos. 
A emissão de títulos de tão curto prazo – BT´s, se justifica não só pela existência de um 
segmento de mercado com grande preferência por activos muitos líquidos, mas também por 
permitir agilizar a gestão de tesouraria do Estado. Segundo artigo 2º e 4º de Decreto-lei nº 
63/94 de 28 e Novembro, os BT’s serão amortizados a prazos de 91, 182 e 364 dias, e a sua 
colocação efectua-se, sem emissão física de títulos, através de BCV, que agirá em 
representação do Estado. 
Veio a reforçar essa politica do governo os Decretos-Lei nº 59/2009 e 60/2009, que refere no 
actual contexto de globalização e da nova tendência do sistema financeiro internacional, o 
financiamento do Estado deve passar pela estruturação de leilões em moldes que exortem a 
uma maior eficiência na contratação do crédito público, num pressuposto de total 
flexibilidade entre modalidades uniformes e discriminatórias, em função das condições 
específicas de mercado prevalecentes em cada colocação. 
Com as medidas tomadas (reforma no financiamento dos défice), através de uma gestão da 
dívida pública, o governo pretende decrescer o custo de financiamento do Estado, alargar o 
mercado primário e potencializar a poupança, sem deixar de lado a dinamização do mercado 
secundário e a sua respectiva liquidez. 
Desenvolver o mercado da dívida, principalmente o mercado interno, permitira ao estado 
conciliar a sua necessidade financeira com os investimentos/ poupança dos seus agentes. Com 
isso, o mercado obrigacionista particularmente, é fundamental para o desenvolvimento do 
sector do sector financeiro, pois ajuda o estado a contornar os efeitos das eventuais oscilações 
e da sua dependência externa, bem como proporciona uma opção de financiamento que lhe 
permite reduzir o acumulado da dívida em divisas estrangeiras.  
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2.3. Análise da Evolução das receitas e despesas pública19 
Tabela 1 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2002* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*- Dados em milhões de escudos 
Segundo Relatório do Concelho de Administração 2002, publicado pelo BCV, a política 
orçamental nesse período foi caracterizada pelo rigor orçamental, de forma a reduzir o défice 
global. 
As receitas públicas totais situaram-se em 23.736,4 milhões de escudos, um crescimento 
significativo de 4.568,6 milhões de escudos em relação ao ano 2001. Esse crescimento deve-
se a evolução favorável das receitas orçamentais, principalmente das receitas tributárias. 
Na decomposição das receitas tributárias, constata-se que as rubricas que destacaram foram o 
IUR dada a boa cobrança e dos impostos sobre as despesas. O contributo dos donativos é 
incontestável, uma vez que evidenciaram crescimento no valor de 2.129,2 milhões de escudos 
relativamente ao ano transacto, um aumento de mais de 50%. 
Em 2002, as despesas públicas totais totalizaram 25.078,4 milhões de escudos contra os 
22858,7 milhões em 2001, representando um aumento de aproximadamente 10%. As despesas 
correntes atingiram 15.359,5 milhões de escudos, das quais as despesas com pessoal 
aumentaram em 10,7%, as despesas com pagamento de juros da dívida em 62% relativamente 
ao ano 2001. 
                                                 
19
 Para maior esclarecimento ver o anexo. 
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Em relação a despesa de investimentos constata-se uma estagnação relativamente ao ano 
transacto, aumentando apenas 0,41%. Essas despesas foram financiadas principalmente por 
recursos externos, e foram destinadas principalmente à educação e infra-estruturas. 
Tabela 2 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2003* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de Estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*- Dados em milhões de escudos 
Para esse período verificou uma queda significativa dos elementos orçamentais em relação ao 
ano transacto. 
Em relação as receitas públicas totais verificam-se uma diminuição, apesar das receitas 
orçamentais permanecerem estagnadas. Em termos absoluto as receitas totais atingiram 
22.091,9 milhões de escudos, uma diminuição na ordem dos 7% em relação ao ano 2002, 
entretanto, as receitas orçamentais cresceram 3,1%, apesar o IUR ter decrescido cerca 6,5%. 
A redução das receitas totais deve-se principalmente a redução dos donativos (4.087,7milhões 
de escudos) em 35,3% comparativamente ao ano 2002 (6.319,2 milhões de escudos). 
 As despesas públicas totais em 2003 atingiram 25.217 milhões de escudos contra os 25.078,4 
milhões de escudos em 2002, totalizando um acréscimo pouco significante em termos 
absoluto. 
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Tabela 3 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2004* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*- Dados em milhões de escudos 
Segundo Relatório do Concelho de Administração 2004, publicado pelo BCV, a política 
orçamental foi orientada para a manutenção da disciplina financeira, traduzida na austeridade 
da aplicação de recursos e no alargamento da base tributária. 
As receitas públicas totais fixaram em 26.115,8 milhões, e as receitas correntes 18.755,5 
milhões de escudos, representando um aumento líquido de 791,3 milhões de escudos em 
relação ao ano transacto sendo as receitas tributárias a principal responsável, pois constatou 
nesse período a implementação do IVA que teve impacto positivo no melhoramento das 
finanças públicas, sem se realçar o contributo do IUR. Os Imposto sobre as transacções 
internacionais tiveram uma redução de quase metade em relação ao ano 2003. As receitas não 
tributárias caíram apesar do aumento de outras receitas não tributárias. 
Os donativos voltaram a crescer, fixando em 7.360,4 milhões. 
Segundo a mesma fonte, as despesas públicas fixaram em 25.610,3 milhões de escudos, tendo 
constatado um aumento pouco significativo uma vez que para o ano 2004 as despesas 
públicas totais foram de 25.217milhões. Tendo em consideração a política do Governo em 
adoptar medidas de austeridades, conseguiu ter uma redução significativa da despesa com 
pessoal e das despesas de aquisição de bens e serviços, apesar das despesas com transferência 
correntes terem decrescido. 
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 Constata-se que a despesa de investimentos voltou a ser uma das apostas do Governo, tendo 
sido destinadas sobretudos a projectos ligados a saúde, pesca e saneamento básico. 
Tabela 4 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2005* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
Segundo o Relatório Anual 2005, publicado pelo BCV, a política orçamental, seguiu uma 
orientação expansionista, invertendo a posição restritiva do ano anterior. 
As receitas totais fixaram em 27.999,5 milhões de escudos das quais 18.543,3milhões 
correspondem a receitas tributárias (em que aproximadamente cerca de 35% corresponde ao 
IVA, virtude da reforma fiscal introduzida e 31% advém de imposto sobre rendimento). 
Despesas totais para o ano foram de 31.621,6 milhões em que cerca de 60% representa 
despesas correntes (com maior destaque para despesas com pessoal) e restante corresponde a 
despesa de investimentos, contudo, é de realçar que nesse período não foi realizada nenhuma 
despesa de capital. 
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Tabela 5 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2006* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
A política orçamental para o ano 2006, publicado pelo BCV, assemelha a do ano anterior, 
tendo seguido uma orientação expansionista. O défice global situou-se perto de 3.491 
milhões, traduzindo tal valor, o peso do sector público, medido pelo rácio despesas totais 
sobre PIB fixado em aproximadamente 37% contra os 36,6% em 2005. 
Por sua vez, as receitas totais cresceram de 27.999,5 milhões em 2005 para 32.674 milhões 
representando cerca de 33,5% do PIB. Essa evolução teve principalmente o crescimento 
significativo das receitas correntes 25.725 milhões de escudos, resultante de um acentuado 
aumento das receitas tributárias. Na decomposição componente receitas tributária constata 
que o IUR cresceu 1.099 milhões de escudos fruto da eficiência e de uma maior fiscalização 
na cobrança. 
Os impostos sobre as despesas, o IVA continua a ser um instrumento importante no 
financiamento das actividades do Estado (o aumentando 1.887 milhões de escudos nesse 
período), assim como o imposto sabre as transacções internacionais. No que concerne as 
receitas não tributárias, a sua variação não foi muito significativa, fixando em 2.920 milhões, 
o que permite afirmar que o Estado tem as receitas tributárias como um instrumento de alta 
potencialidade no financiamento das suas actividades. 
As despesas públicas totais aumentaram, resultado do aumento das despesas correntes e das 
despesas de investimentos. As despesas correntes continuaram a crescer, atingindo 22.463 
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milhões de escudos, tal acessão decorre do aumento das despesas com pessoal que constitui o 
grosso das despesas totais.  
As sub- rubricas transferência correntes e subsídios são explicadas pelos aumentos das 
transferências aos municípios (principalmente pela criação de novos municípios), pelo 
aumento de números de aposentados em regime não contributivo. A despesa de capital que ao 
longo do período em análise, registou o seu primeiro valor em 2006, situa-se em 118 milhões 
de escudos. 
Despesas de investimentos atingiram 13.703 milhões de escudos contra os 11.624 milhões em 
2005. Aproximadamente 60% das despesas foram financiadas pelos recursos externos, 
recursos estas destinadas as despesas como: infra-estruturas de transporte, redução da pobreza 
e promoção da inclusão social, consolidação, modernização e expansão do sistema educativo. 
Tabela 6 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2007* 
 
Fonte: adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
Esse período, segundo Relatório Anual 2007, publicado pelo BCV, foi marcado pela 
orientação restritiva da política orçamental, o que demonstra que apesar de não houver 
grandes mudanças em termos das contas públicas (especificamente receitas e despesas 
públicas), sobressai a preocupação do Estado em aumentar os investimentos e reduzir os 
gostos avultados. 
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Em relação as receitas públicas, constatou-se que os avanços continuaram, tendo fixado em 
33.289 milhões justificado principalmente pelo acréscimo das receitas correntes, com o 
melhoramento no sistema de cobranças de impostos e aumento do número das empresas 
tributadas, como também devido a maior controlo fiscal com a implementação de uma base 
de dados do cadastro de contribuinte. A evolução das receitas tributárias resultou do 
crescimento na totalidade dos imposto, a realçar o IVA que aumentou em 1.478 milhões, e o 
IUR cresceu em 743 milhões. 
Ao contrário de que sucedeu com as receitas tributárias as receitas não tributárias 
decresceram, apesar do aumento das receitas decorrentes de multa, taxa e outras penalidades e 
de rendimento de propriedade, e o mesmo acontece com os donativos. 
Resultado da política adoptada pelo governo, houve uma ligeira desaceleração no crescimento 
das despesas públicas passando de 36.165 milhões para 37.207 milhões de escudos. Os 
subsídios caíram acentuadamente dada a novos desafios que a economia deparou. 
As despesas de investimentos atingem 13.963 milhões destinadas principalmente a infra-
estruturas de transportes, saúde, Ambiente, reforma e modernização do sector Administrativo. 
As despesas de capitais seguiram a sequência do ano transacto, atingindo 196 milhões. 
Tabela 7 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2008* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
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Nesse período, segundo Relatório Anual de 2008, publicado pelo BCV, o Estado segue com o 
seu princípio de prudência. As medidas de contenção surgiram devido á mudança no cenário 
internacional. 
Quanto as receitas públicas, em 2008 atingiram 39.676 milhões, das quais 33.442 milhões 
advêm das receitas orçamentais, principalmente da componente receitas correntes. O impulso 
dessa rubrica deve-se a evolução das receitas tributárias, resultado da arrecadação dos tributos 
(principalmente sobre impostos sobre as despesas). 
As despesas públicas totais cresceram, passando para 41.767 milhões, explicado 
principalmente pela rubrica despesas de investimentos que aumentou a volta de 16%, 
financiada quase que na sua totalidade pelo recursos externo. A despesa com pessoal continua 
ter um peso significativo sobre as despesas correntes, fruto da actualização salarial e de novos 
recrutamentos. A rubrica outras despesas correntes que também teve avanços, justifica-se, 
principalmente pelo pagamento das restituições do IUR e do IVA.  
Tabela 8 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2009* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos – Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
O Relatório Anual 2009, publicado pelo BCV, menciona que o ano 2009 foi marcado 
fortemente pelo efeito da conjuntura económica internacional. 
As receitas públicas decresceram, atingindo 37.540 milhões. Tal situação justifica-se pelo 
facto das receitas correntes, especificamente as receitas tributárias terem reduzido 
significativamente, não só pelo abrandamento da economia como também pela redução da 
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carga fiscal do IUR. Ao contrário, se verifica com as receitas não tributárias que registaram 
um aumento de quase 50%, despertada pelo aumento de taxas, multas e outras penalidades e 
de rendimento de propriedade. 
Os donativos cresceram, atingindo 7.536 milhões contra os 5.740 milhões em 2008. Desse 
montante uma fatia significativa é destinada a projectos de investimentos e outra para 
Orçamento de Estado. 
Para esse ano as despesas públicas aumentaram 3.658 milhões de escudos, aproximadamente 
8,8% relativamente ao ano transacto. Tal crescimento justifica-se pelo crescimento das 
despesas correntes em 1.907 milhões correspondentes a 7,6%, fomentado pela componente 
despesas com pessoal. As despesas de investimentos também evoluíram positivamente, 
registando 18.356 milhões, tendo fixado em 2008 em 16.604 milhões. 
Tabela 9 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2010* 
 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*. Dados em milhões de escudos 
 Segundo Relatório Anual 2010, publicado pelo BCV, o ano foi marcada pela política 
orçamental e expansionista, suportada principalmente pela execução do Programa Plurianual 
de Investimento Público
20
 (PPIP). 
                                                 
20
 PPIP entrou em vigor em 2009, esta orçada em mais de 100 mil milhões de escudo. É financiado por 
principalmente por empréstimos concessionais externos e donativos. Comporta projectos de infra-estruturação 
portuária, aeroportuária. Visa, igualmente, a construção de infra-estruturas de suporte ao crescimento da 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 68/ 106 
 
As receitas públicas totais cresceram atingindo 39.729 milhões contra os 37.540 milhões em 
2009. Tal aumento explica-se não pela componente receitas orçamentais, mas sim pelo 
contributo valioso dos donativos. 
 As receitas tributárias tiveram uma ligeira recuperação. Quanto a receita não tributária 
constata-se uma ligeira queda (-527,8 milhões de escudos) devido principalmente a redução 
das receitas oriundas de rendimentos de propriedade. 
Para o ano 2010 as despesas públicas situaram em 54.909,4 milhões de escudos, aumentaram 
9.483 milhões em relação a 2009. Tal aumento justifica-se não pelo crescimento das despesas 
correntes mas sim pelo expressivo aumento das despesas de investimentos aproximadamente 
68% representando uma variação absoluta de 8.804 milhões, o que perfaz a intenção do 
Estado na transformação do País.  
Tabela 10 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2011* 
 
Fonte: Adaptado de Relatório Anual 2011 de BCV e da Proposta de OE para 2013- relatório 
*. Provisório 
**. Dados em milhões de escudos 
Segundo o Relatório Anual de 2011, publicado pelo Banco de Cabo Verde, as receitas totais 
do Governo Central diminuíram, para 37.788 milhões de escudos. A queda das receitas, após 
o aumento de 3,1 por cento registado em 2010, é explicada pela redução expressiva dos 
donativos, em particular dos destinados a financiar projectos de investimento. 
                                                                                                                                                        
produção agrícola e pretende colmatar as deficiências energéticas e habitacionais. O Portfolio dos empréstimos 
contratados tem uma taxa de juro media de 1,5 por cento e goza de uma maturidade de cerca de 28 anos
.
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As receitas fiscais cresceram, reflectindo, em grande medida, o dinamismo da actividade 
económica em 2010 e a melhoria da eficiência na cobrança. O valor colectado do IVA, 
aumentou bem como dos impostos sobre as transacções internacionais e sobre o consumo de 
bens e serviços. O montante colectado do imposto único sobre rendimentos (IUR) aumentou 
9,7 por cento (2,4 por cento em 2010), em resultado da aceleração da actividade económica 
em 2010 e do reforço da eficiência na cobrança.  
As receitas não fiscais registaram um aumento de 1,6% relativamente ao ano anterior, devido, 
essencialmente, ao aumento das receitas provenientes da cobrança de taxas, multas e outras 
penalidades (5 por cento) e dos rendimentos de propriedade (6,1 por cento). 
As despesas públicas totais do Governo atingiram 51.051 milhões de escudos Cabo-verdiano 
em finais de 2011, representando uma redução absoluta de 3.858 milhões de escudo.Tal 
redução é explicada pelo decréscimo das despesas de investimentos a ordem dos 18%, 
entretanto as despesas correntes aumentaram devido a crescimento das despesas com pessoal, 
subsídios, e das transferências correntes. É também de realçar o aumento significativo dos 
encargos com juros da dívida externa. 
Tabela 11 - Evolução das Receitas e Despesas referentes ao ano 2012* 
 
Fonte: Adaptado da Proposta de OE para 2013- Relatório  
*. Dados em milhões de escudos 
**. Estimativas 
Segundo Relatório Anual 2012, publicado pelo BCV, a política orçamental Cabo-verdiana 
manteve, em 2012, o cariz essencialmente expansionista, que a vem caracterizando desde 
2009.  
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Ainda a referida fonte, cita que ao longo de 2012, as receitas do Governo Central acentuaram 
o perfil descendente que vinham registando desde 2011. O orçamento do Estado para 2012 
previa, entretanto, face a uma antecipação de queda dos donativos, uma redução das despesas 
de investimento e um crescimento moderado das despesas de funcionamento. Contudo, a 
diminuição não antecipada das receitas fiscais veio a condicionar a execução das despesas 
correntes.  
De acordo com as Estimativas do MF, as receitas totais para o ano 2012 situaram-se em 
38.073 milhões de escudos, sendo que, comparativamente ao rácio receitas/PIB, destaca-se 
uma redução na ordem dos 1,7 % face ao ano 2011. Os donativos rondam os 4.209 milhões de 
escudos, representando 2,6% do PIB, aquando em 2010 representavam 7%, o que espelha 
mais uma vez o reflexo da conjuntura macroeconómica mundial sobre a economia Cabo-
verdiana. 
Ainda, segundo o relatório da proposta do OE, publicado pelo MF, as receitas tributárias 
deverá registar uma redução na ordem dos 1.2%, devido a diminuição do IVA, impostos sobre 
bens e serviços…, entretanto as receitas que advém dos impostos directos poderá contribuir 
para o crescimento das receitas tributárias, principalmente as oriundas do IUR. 
Quanto a análise das despesas, segundo a mesma fonte, a perspectiva é que para o ano 2012 
as despesas totalizam 49.141 milhões de escudos, representando cerca de 30,2% do PIB, 
traduzindo uma redução em 2,2% face ao ano transacto. 
Do total das despesas estima-se que 18,5% do total das despesas em percentagem do PIB, 
destinam a execução das despesas de funcionamento e 11,7% foram canalizados para 
despesas de investimento, correspondendo em termos absoluto 30.103 e 19.038 milhões de 
escudos respectivamente. 
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2.4. Necessidade de financiamento 
 Para satisfazer as necessidades orçamentais, o Estado recorre a vários financiadores sejam 
eles internos e externo. Em cada a orçamento, a legislação fixa o montante máximo que o 
governo tem a disposição para satisfazer as necessidades financeiras. 
 
Gráfico 1 – Saldos do ano 2002 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
* Dados apresentados em milhões de escudos. 
Como já se foi referido, a política orçamental nesse período foi caracterizada pelo rigor 
orçamental, de forma a reduzir o défice global. De facto podemos afirmar que, 
comparativamente ao ano transacto houve uma redução dos deficits graças a melhoria 
significativa das receitas. Entretanto é de realçar que verifica-se também um aumento das 
despesas.   
O art. 2º da Lei nº 18/VI/2002 de 31 de Dezembro, aprova o OE para o ano 2003, define que o 
Governo, baseado em critérios de economia, eficácia e eficiência, tomará as medidas 
necessárias à gestão rigorosa e à contenção das despesas públicas, para atingir a redução do 
défice orçamental e reorientar a despesa pública de forma a permitir uma melhor satisfação 
das necessidades colectivas. 
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Ainda nas alíneas 1 e 2 do art. 63º reforça que para fazer face às necessidades de 
financiamento decorrentes da execução do Orçamento do Estado, fica o Governo autorizado a 
aumentar o endividamento interno líquido em 1.652.750.901$ (um bilhão, seiscentos e 
cinquenta e dois milhões, setecentos e cinquenta mil e novecentos e um escudos), e fica o 
Governo autorizado a aumentar o endividamento externo, através de utilizações e contratação 
de novos empréstimos. 
Para satisfação de necessidades transitórias de tesouraria e maior flexibilidade de gestão da 
emissão de dívida pública fundada, fica o Governo autorizado a emitir dívida flutuante, 
ficando o montante acumulado de emissões vivas em cada momento sujeito ao limite máximo 
de 6.000.000.000$ (art. 64º). 
O art. 65º da mesma legislação autoriza o Governo, através do membro do governo 
responsável pela área das Finanças, quando necessário e tendo em vista uma eficiente gestão 
da dívida pública, a adoptar as medidas previstas. 
 
Gráfico 2- Saldos do ano 2003 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
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Para o ano 2003 verifica uma deterioração do défice global dada ao agravamento das receitas 
totais (fruto da redução dos donativos), contudo as despesas públicas manterem quase que 
inalterada. 
Quanto ao saldo orçamental constata-se que as receitas orçamentais conseguiram cobrir as 
despesas de funcionamento, mas o saldo para esse período é inferior ao do ano transacto, 
tendo uma redução na ordem dos 44.4%.  
Segundo art. 57º, do Decreto legislativo 44 de 31 de Dezembro de 2003, (OE para o ano 
2004) para satisfazer às necessidades, o governo fica autorizado a aumentar o endividamento 
público interno líquido em 31.000.000 de escudos. Fica o Governo autorizado a aumentar o 
endividamento externo, através de utilização de e contratação de novos empréstimos. 
 
Gráfico 3- Saldos do ano 2004 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
Fruto da política orçamental adoptada, as finanças públicas nesse ano verificou uma melhoria 
significativa graças a manutenção da disciplina financeira e do alargamento da base tributária 
(implementação do IVA). 
O saldo global (base de compromisso) registou valores positivos, isto é, as receitas totais 
arrecadadas foram suficientes para fazer face as despesas do Governo. É de realçar a valiosa 
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contribuição dos donativos para o melhoramento desse saldo, uma vez que o saldo global 
excluindo donativos continua a registar valores negativos. 
O art. 59º da Lei nº 53/VI/2005 de 3 de Janeiro para financiamento do OE, referente ao ano 
2005, estipula que para fazer face às necessidades de financiamento decorrentes da execução 
do Orçamento do Estado, fica o Governo autorizado a aumentar o endividamento interno 
líquido em 300.000.000$ (trezentos milhões de escudos). Fica o Governo autorizado a 
aumentar o endividamento externo, através de utilizações e contratação de novos 
empréstimos. 
O art. 60º da referida legislação exalta que para satisfação das necessidades transitórias de 
tesouraria e maior flexibilidade de gestão da emissão de dívida pública fundada, fica o 
Governo autorizado a emitir dívida flutuante, ficando o montante acumulado de emissões 
vivas em cada momento sujeito ao limite máximo de 8.208.180.000$ (oito biliões, duzentos e 
oito milhões, cento e oitenta mil escudos). 
 
Gráfico 4 - Saldos do ano 2005 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
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Dada a política orçamental adoptada, a situação financeira para o ano foi marcado por um 
agravamento do saldo global, resultante do aumento das despesas públicas, bem como o 
agravamento dos donativos. 
Quanto ao saldo orçamental, este continua a ser positivo e a crescer, tendo registado para o 
ano 2005 um aumento de aproximadamente 31%. 
O art. 56º da Lei nº 1/ VII /2006 de 3 de Agosto que aprova a lei do OE para o ano 2006 
define que Para fazer face às necessidades de financiamento decorrentes da execução do 
Orçamento do Estado, fica o Governo autorizado a fixar o limite do fluxo do financiamento 
interno líquido em 1.711.611.204$00. Fica o Governo autorizado a aumentar o endividamento 
externo, através de utilizações e contratação de novos empréstimos. 
Para satisfação das necessidades transitórias de tesouraria e maior flexibilidade de gestão da 
emissão de dívida pública fundada, fica o Governo autorizado a emitir dívida flutuante, 
ficando o montante acumulado de emissões vivas, em cada momento, sujeito ao limite 
máximo de 9.414.091.892$00 (Artigo 57º). 
 
Gráfico 5 - Saldos do ano 2006 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
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O ano 2006 seguiu as orientações da política orçamental adoptada em 2005. O défice global 
atinge os 3.491 milhões tendo constatado uma ligeira melhoria. O saldo primário regista um 
défice de 7.862 milhões de escudos. 
Regulamenta no seu art. 73º a lei nº 4/ VII / 2007 de 11 de Janeiro de 2007 aprova o OE para 
o ano 2007, define que o Governo é autorizado a aumentar o endividamento externo, através 
da utilização e contratação de novos empréstimos. No art. 74º autoriza o Governo a emitir 
dívidas flutuantes, ficando o montante acumulado de emissões vivas, em cada momento 
sujeito ao limite máximo de 9.400.000.000$00. 
 
Gráfico 6- Saldos do ano 2007 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
A política restritiva, permitiu a superação das contas públicas, fruto do aumento das receitas 
públicas totais e da estagnação no crescimento das despesas. O saldo global volta a ser 
positivo graças a melhoramento no sistema de cobranças de impostos e aumento do número 
das empresas tributadas e também devido a maior controlo fiscal. Apesar de os donativos 
terem decrescido o saldo global excluindo donativos teve um défice de 3.866 milhões de 
escudos (valor mínimo registado ao longo da serie de dados em estudo.)  
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O saldo orçamental atinge valor extremamente positivo, o que significa que as receitas 
orçamentais cobriram as despesas de funcionamento.  
O OE para ano económico 2008, aprovado pela lei nº20/ VII/2007 de 28 de Dezembro, libera 
o Governo no âmbito de satisfação das necessidades financias, a aumentar o endividamento 
interno líquido em 248.087.112$00. A dívida flutuante também, ficando o montante 
acumulado de emissões vivas, em cada momento sujeito ao limite máximo de 
6.000.000.000$00. 
 
Gráfico 7- Saldos do ano 2008 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
Apesar dos ganhos conseguidos em 2007, e da conjuntura económica mundial, 2008 foi 
marcada novamente por défice global bem como do agravamento do défice global excluindo 
donativos, pois constata um ligeiro aumento. 
O saldo orçamental regista uma ligeira queda em relação ao ano transacto, entretanto verifica-
se que nos últimos dois anos foram registaram valores mais significativos. 
Para 2009, o OE aprovado pela lei nº 34/ VII/2008 de 29 de Dezembro, define que o Governo 
pode aumentar o endividamento interno líquido em 2.118.040.018$00 um aumento 
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significativo se comparar com o ano transacto. Constata no art. 57º dessa legislação que 
relativamente á dívida flutuante foi mantida o montante aplicado em 2008. 
 
Gráfico 8- Saldos do ano 2009 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
Com o agravamento da conjuntura mundial, o saldo global (base compromisso) registou um 
défice de 7.886 milhões de escudos provocada principalmente pela redução das receitas e 
aumento das despesas. Sendo assim o saldo global excluindo donativos cresceu, pois os 
donativos cresceram cerca de 30% em 2009. 
O saldo Orçamental reduziu significativamente pois as receitas orçamentais caíram e as 
despesas de funcionamento cresceram. 
O art. 60º da lei nº48/ VII/2009 de 29 de Dezembro, (OE 2010) cita que o Governo é 
autorizado a aumentar o endividamento interno líquido em 4.355.089.640$00, um aumento 
em cerca de 100%. O art. Reforça que o Governo é autorizado a aumentar o endividamento 
externo, através de utilizações e contratação de novos empréstimos. 
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Gráfico 9- Saldos do ano 2010 
Fonte: Adaptado de Boletim de estatística 20 anos - Banco de Cabo Verde 2012 
*-- Dados apresentados em milhões de escudos. 
Dada a opção do governo pela política expansionista, o saldo Global (base compromisso) 
atinge um défice de 15.180,4 milhões, um valor astronómico se considerar que no ano 2008 
esse indicador era de 2.091 milhões. Tal alteração justifica-se à aumento drástico das 
despesas, apesar de as receitas terem crescido (em menor proporção se comparado com as 
despesas) em virtude das oscilações dos donativos. O saldo global excluindo donativos situa 
com um défice de 24.666,3 milhões. 
O saldo orçamental diminui significativamente, pois as receitas orçamentais tiveram um 
crescimento pouco significativo, enquanto as despesas de funcionamento também cresceram. 
Para 2011, através do OE regulamentada no art. 58º da lei nº3/ VIII /2011 de 28 de Julho, cita 
que em prol de satisfação das necessidades financeiras, fica o Governo autorizado a aumentar 
o endividamento interno líquido em 4.493.716.378$00. 
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Gráfico 9- Saldos do ano 2011 
Fonte: Adaptado de Relatório Anual 2011 de BCV e da Proposta de OE para 2013- relatório 
*- Dados apresentados em milhões de escudos. 
Segundo Relatório Anual de 2011 nesse período a política orçamental foi marcada pela 
contenção das despesas de funcionamento e pela melhoria na eficiência tributária. Sendo 
assim o saldo global (base compromisso) reduziu se comparar com o ano transacto, tendo 
registado um défice de 13.263 milhões de escudos. 
O saldo global excluindo donativos, por sua vez, em função da melhoria do saldo global e do 
agravamento da rubrica donativos atingiu um défice de 17.462 milhões.  
O art.37º da lei nº 10/ VIII/2011de 30 de Dezembro, aprova o OE para o ano 2012 autoriza o 
governo, no âmbito de satisfação das necessidades financiais a aumentar o endividamento 
público interno líquido em 2.699.031.393$00. 
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Gráfico 10- Saldos do ano 2012** 
 Fonte: Adaptado da Proposta de OE para 2013- Relatório  
*- Dados apresentados em milhões de escudos. 
**. Estimativas 
Segundo Relatório Anual 2012, publicado pelo BCV, OE para 2012 previa, face a uma 
antecipação de queda dos donativos, uma redução das despesas de investimento e um 
crescimento moderado das despesas de funcionamento. Contudo, a diminuição não antecipada 
das receitas fiscais veio a condicionar a execução das despesas correntes, tendo contribuído, 
paralelamente a aceleração da execução do PPIP, para o aumento do défice orçamental em 
4.071 milhões de escudos, passando para 15.396 milhões de escudos (11,5 por cento do PIB). 
Segundo as estimativas do MF para o ano 2012, o défice global situar-se-ia em 10.873 
milhões de escudos, uma redução em termos absolutos de 253 milhões de escudos. Essa 
redução deve-se a aumento das receitas, uma vez que as despesas mantiveram-se quase 
inalteradas. 
O saldo global excluindo donativos passou de aproximadamente 10% do PIB para 9,2%, o 
que reflecte a postura do Estado em reduzir o défice público. 
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2.5. A evolução da Dívida pública 
Cabo verde desde a sua independência tem recorrido principalmente a receitas creditícias para 
financiar as suas necessidades financeiras, bem como garantir os investimentos que 
promovam o crescimento e desenvolvimento do país.  
A dívida interna, devido a seu elevado nível em relação ao PIB, bem como a sua tendência 
crescente ao longo da história, focalizando principalmente nos primeiros anos, coloca um 
importante desafio á finanças públicas do país, pois terá efeitos directos sobre a evolução das 
taxas de juros e dos investimentos, bem como sobre as opções de escolha entre a satisfação 
das necessidades e a criação de excedentes para fazer face aos ónus da dívida. 
Gráfico 11- Evolução da dívida interna excluindo TCMF e o rácio (%) em relação ao PIB 
Fonte: Ministério das Finanças 
**. Estimativas do FMI confirmada também pelo MF 
No ano 2000 atingiu valores exorbitantes cerca de 40% do PIB devido a crise orçamental no 
período 1998-2000 traduzido dum aumento significativo e “insustentável” do seu défice 
orçamental, devido ao aumento excessivo da despesa. 
Tendo em 2002 totalizando 22.478,9 milhões de escudos (28,7% do PIB), segundo as 
publicações do Ministério das Finanças, e segundo Relatório anual de 2004 de BCV 
Evolução da Dívida Pública Cabo-verdiana no período 2002-2012 
 
 
 83/ 106 
 
considerando os TCMF a dívida interna acumula 33.229,3 milhões de escudos, cerca de 
44,7% do PIB. Ainda segundo o Relatório de 2002, neste período emitiu-se o total de 14.426 
milhões de escudos em BT´s contra os 9.790 milhões do ano transacto, constatando assim a 
dinâmica notável que o mercado de títulos tem tido. 
Contudo a partir de 2003 constata-se a trajectória descendente da dívida em relação ao PIB, 
entretanto em termos absolutos constata a tendência crescente da dívida interna realçando 
aqui a tendência decrescente da emissão de BT´s, em virtude da preferência dos OT´s. 
No ano 2005 e 2006 o rácio da dívida interna excluindo TCMF atinge 29,8% e 27,3% do PIB, 
o que inverte a tendência decrescente desse rácio em relação ao PIB em 2005 alcançado 
anteriormente. Tendo em 2006 evidenciado uma evolução pouco expressivo. Entretanto a 
trajectória crescente de valores absolutos é claramente evidenciado. 
Segundo Relatório Anual 2007, publicado pelo BCV stock da dívida interna excluindo 
TCMF, em 2007, situou-se em 27.602 milhões de escudos evidenciando uma diminuição de 
4,6%, cerca de 1.320 milhões de escudos. Em 2008 este indicador totalizou os 25.103 milhões 
exibindo um percurso decrescente (9,1%). O rácio dívida pública /PIB, excluindo TCMF para 
nesse ano aproxima do limite fixado pelos organismo internacionais, totalizando os 22,6% e 
em 2008 os 18,6%, segundo dados do MF. 
Depois de um período de consideráveis melhorias na trajectória do nível de endividamento 
interno, em termos absolutos, a dívida interna em 2009 e 2010 registaram um nítido 
crescimento (8,1%), contrariando assim a tendência dos anos anteriores, tendo fixado em 
valores absolutos o montante de 27.125,9 milhões de escudos em 2009. A evolução do rácio 
dívida interna em relação ao PIB também evidenciou um crescimento, rondando os 20% do 
PIB (excluindo TCMF). 
Segundo o Relatório Anual 2010, publicado pelo BCV, a dívida interna excluindo os 
depósitos do Governo Central atingiu em 2010 os 21.780,4 milhões de escudos (17%), por 
sua vez o Ministério das Finanças fixou como o montante da dívida interna 29.621 milhões 
totalizando assim os 21,4% do PIB. 
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Para o ano 2011 e 2012 os dados do MF apontam que o total da dívida pública interna fixou 
em 31.969, 6 e 34.513,6 milhões de escudos, totalizando assim ambas os 21,2% do PIB. 
Relatório Anual 2012, publicado pelo BCV, cita que a dívida interna teve um crescimento na 
ordem dos 20%, aumento esse que visa o financiamento das actividades de tesouraria e 
também alguns projectos de investimentos devido a redução significativa dos donativos.  
 
Gráfico 12 Evolução da dívida pública externa efectiva e o rácio (%) em relação ao PIB 
Fonte: Ministério das Finanças 
**. Estimativas do FMI confirmada também pelo MF 
O MF refere que o montante acumulado da dívida externa efectiva diminuiu, atingiu 51,5% 
em 2002, 49% e 47,8% em 2003 e 2004, respectivamente. Por sua vez, o Relatório do 
Conselho de Administração 2004, publicado pelo BCV, refere que a dívida externa efectiva 
alcança os 54,8%, 54% e 52% do PIB em 2002, 2003 e 2004, respectivamente.   
Segundo dados do MF, para 2006 a dívida externa decresceu em 3% do PIB, tendo situado em 
44,8% (47,8% em 2005). Por sua vez, o Relatório Anual 2006, publicado pelo BCV, a dívida 
externa efectiva cresceu 3,8% em 2006, ascendendo 47.397,7 milhões de escudos. O 
financiamento externo continua sendo contratado junto dos credores multilaterais (55%) e dos 
credores bilaterais (41%), sendo que maioritariamente desses empréstimos são concessionais 
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com período de maturidade média de 20 anos, período de carência em torno de 5 a 10 anos, a 
taxa de juros médias de 1%.   
Relatório Anual 2007, publicado pelo BCV, menciona que a dívida externa efectiva cresceu 
4,9% em 2007, ascendeu 49.675,9 milhões de escudos. As condições de financiamento 
externo mantiveram, tendo a contratação junto dos credores multilaterais (80%) e dos 
credores bilaterais (19%). 
Segundo Relatório Anual 2009, publicado pelo BCV, quer a dívida interna excluindo TCMF 
quer a dívida externa representaram 23% e 50% do PIB, aquando em 2008 representavam os 
21% e 46%, respectivamente. 
Ainda segundo Relatório anual 2010, publicado pelo BCV, objectivando o aproveitamento de 
recursos externos concessionais ainda disponível, a dívida externa efectiva Cabo-verdiana 
totalizou em finais de 2010 os 74.401 milhões de escudos, cerca de 60% do PIB. A dívida 
pública externa é fundamentalmente de natureza concessionária, sendo que a taxa media de 
financiamento ronda os 2%, em que os contratos provem, em média de um período de 
carência de 8anos e com a taxa de maturidade de 33anos. 
Por sua vez o MF publicou que em 2011, o total da dívida externa ronda os 56,2% 
correspondendo assim, em termos absolutos o montante de 84.598,8 milhões de escudos do 
total de 116.568,4 milhões.  
O MF aponta que para 2012, do total da dívida de 81% do PIB, 97.354,4 milhões de escudos 
(59,8% do PIB) corresponde o total da dívida externa. 
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Gráfico 13 - Evolução da dívida pública e o rácio (%) em relação ao PIB 
Fonte: Ministério das Finanças 
**. Estimativas do FMI confirmada também pelo MF 
Para fazer face às suas necessidades de financiamento, o Estado recorreu na sua maior parte 
os recursos de terceiros. 
Em 2002 o stock ta dívida pública (excluindo TCMF) ascendia 62.852,6 milhões de escudos, 
correspondendo a 80,2% do PIB, segundo dados do Ministério das Finanças. 
Reforçando ainda, o BCV mas suas publicações anuais - Relatório anual de 2004, menciona 
que o stock da dívida pública incluindo as TCMF ascendia os 74.006,8 milhões de escudos. 
No âmbito da “Policy Support Instrument”, assinado com FMI, prevê se que no final de 2009 
este rácio reduza para aproximadamente 70% do PIB. Analisando a evolução ao longo dessa 
serie temporal, constatamos que o rácio da dívida em relação ao PIB vem tendo várias 
oscilações, tendo em 2007 atingido 62,5% do PIB (excluindo TCMF).  
Expurgando o TCMF, o rácio atinge 62,5%, 57,2% e 62,8% em 2007, 2008 e 2009 
respectivamente, segundo informação do Ministério das Finanças.  
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Segundo Relatório Anual 2007, publicado pelo BCV o rácio da dívida pública /PIB (incluindo 
TCMF) atinge 76,9%, o que demonstra a convergência para a meta fixada. Em 2008, 
constata-se a convergência para o cumprimento do da meta fixado para o ano 2009, tendo este 
rácio situado em 69% e 72,8% do PIB (incluindo TCMF), respectivamente. 
Com a política de infra-estruturação do país, a partir de 2009, houve uma evolução 
considerável do rácio endividamento público. Com efeito o stock da dívida pública atingiu 
89.017 milhões de escudos, segundo Relatório Anual 2009l, publicado pelo BCV. 
Seguindo a mesma tendência do período o ano 2010 e 2011 foram marcadas pelo aumento 
pelo aumento das necessidades de financiamento tendo registado um aumento 
aproximadamente de 1,14%, valores em termos absolutos de 102.440,7 e 116.568,4 milhões 
de escudos excluindo TCMF, respectivamente.  
Seguindo a mesma tendência o ano 2011 registou um crescimento do stock da dívida, reflexo 
do aumento da dívida interna e também da dívida externa. Segundo Relatório Anual 2011, 
publicado pelo BCV, o stock da dívida totalizou os 87,5% do PIB. Ainda reforça a referida 
fonte que a dívida externa efectiva acumulada ascendeu os 88.574 milhões, representando 
assim os 67,2%. 
Por sua vez o MF publicou que em 2011, o total da dívida ronda os 77,5%, dos quais 56,2% 
corresponde o total dívida externa que traduz em termos absolutos o montante de 84.598,8 
milhões de escudos do total de 116.568,4 milhões. 
Relatório Anual 2012, publicado pelo BCV, menciona que no ano 2012 o stock da dívida 
excluindo TCMF cresceu 20%, totalizando assim os 95% do PIB. O crescimento mencionado, 
representa o reflexo tanto da dívida interna e da dívida externa (direccionada ao 
financiamento dos investimento públicos). 
O MF aponta que para 2012, o acumulado da dívida pública atinge os 131.868 milhões em ter 
absolutos condizendo assim á 81% do PIB. Desse total 97.354,4 milhões de escudos (59,8% 
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do PIB) corresponde o total da dívida externa e 34.513,6 milhões de escudos (21,2% do PIB) 
o total da dívida interna. 
2.6. Perspectivas para 2013 
Quanto á políticas públicas relacionadas com a dívida pública, segundo Relatório OE 2013, 
publicado pelo MF, têm sido ancoradas nas disposições da lei do OE, do programa do 
Governo e dos acordos internacionais, visando garantir os recursos financeiros necessários 
para a satisfação das necessidades financeiras do Estado. 
Para 2013, a política de endividamento segue as mesmas orientações e os mesmos objectivos, 
ou seja, o financiamento externo continua a ser prioridade na contratação da dívida, sendo que 
os recursos provenientes da dívida interna propõem-se que sejam canalizados para o 
financiamento das necessidades de tesouraria. 
Ainda segundo Relatório OE 2013, publicado pelo MF, no âmbito de satisfação das 
necessidades de financiamento, prevê para o ano, sejam necessários 34.905 milhões de 
escudos, em que 76% (26.488 milhões adquiridos juntos de credores externos) e os restantes 
24% (8.417 milhões) sejam contratados junto de credores nacionais. 
O rácio dívida pública/ PIB prevê que atinja os 90%.  
2.7. Análise econométrica  
Da análise de dados, feito através de SPSS extraímos as seguintes informações: 
Y = 2930.754+0.695X 
Isso significa que por cada aumento de uma unidade do PIB (X) implica um aumento de 
0.695 unidade da dívida pública, significativa a 1%. 
Segundo a análise do SPSS, o coeficiente de correlação que é igual a 0,88, significativa a 1%, 
permite-nos afirmar que a correlação existe, é positiva e muito forte. 
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 O coeficiente de determinação é igual a 0.788 o que significa que cerca de 79% da variação 
da dívida pública em torno da sua media é explicada pela regressão, ou seja, o modelo explica 
79% o que permite considerar o grau de ajustamento satisfatório (0 <0.79 <1). 
O valor do teste F foi de 33,5 o que significa que a regressão existe e foi significativa a 1%. 
Para maiores esclarecimentos, consultar o anexo – Output da análise efectuada. 
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Capítulo 3: Discussão de resultado 
O governo através das políticas orçamentais decide equilibrar ou não o seu orçamento. 
MANKIW (2007) refere as razões da escolha do orçamento equilibrado e orçamento não 
equilibrado. Os defensores do orçamento equilibrados sustentam que o efeito directo da 
dívida é impor ónus às gerações futuras (contribuintes). Ainda o Governo verá diante de 
difíceis escolhas ou reduzem despesas, aumentam impostos, ou decide postergar a data e 
emite novas dívidas a fim de disponibilizar recursos para pagamento da dívida e dos juros. 
Acrescenta que “Herdar uma dívida tão grande só pode reduzir o padrão de vida das gerações 
futuras.”  
Alem dos efeitos directos, os deficits orçamentários apresentam vários efeitos 
macroeconómicos (redução da poupança pública.). Ainda sim, afirmam que há situações em 
que o défice público é justificável. 
Para os opositores, que defendem um orçamento equilibrado, o problema da dívida pública é 
frequentemente exagerado, pois apesar de a dívida representar carga tributaria para as 
gerações vindouras não é grande se comparada com o rendimento. 
Afirmam ainda, que o défice orçamentário é só uma parte de um grande quadro de como o 
Estado decide para arrecadar receitas e efectuar despesas. Ao tomar tais decisões sobre a 
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política fiscal e orçamentária os formuladores afectam diferentes gerações de contribuinte de 
diversas formas. Ainda defende que o défice orçamental deveria ser considerado 
conjuntamente com políticas do Governo. 
Como pode-se ver, em Macroeconomia as decisões não são tarefas fáceis. Em Cabo Verde as 
decisões sobre as políticas fiscais e orçamentais não fogem a regra e tem gerado muitas 
controversas. Alguns economistas alegam que o Estado tem recorrido em demasia a 
financiamento via crédito, enquanto outros defende que a saúde e o desempenho da economia 
são estáveis, apesar da crise financeira. 
De facto Cabo verde tem possibilidade de recorrer a tais prática, pois o país tem tido a crescer 
e tem estabilidade política e social, entre outras vantagens competitivas que lhe assegura a 
“confiança” do mercado externo. Entretanto torna-se crucial analisar aspectos internos pois, 
Cabo Verde ter uma economia dependente do exterior, o que causa cuidados em honrar 
sempre os seus compromissos caso a situação externa não seja favorável. Sendo assim 
entende-se que deve haver a ponderação entre os custos e benefícios do recursos a crédito. 
Tanto é que várias instituições internacionais já realçaram a necessidade do país reduzir o seu 
défice bem como o nível do endividamento passando pela redução das despesas públicas. 
As receitas públicas tributárias vêm sendo uma das importantes fontes de recursos do Estado. 
Razão suficiente para que o Estado continua a apostar no melhoramento dos sistemas 
contributivos, e na consolidação do controlo fiscal, pois apesar dos ganhos conseguidos ainda 
existe muita lacuna no que concerne a tributação, o Ministério das Finanças terá de elevar a 
sua eficiência e eficácia. 
Essa postura não significa que o Estado deve aumentar as taxas tributárias sem se levar em 
conta as outras políticas adoptadas, pois poderá gerar problemas maiores. Por exemplo 
imaginamos que o Estado decida aumentar as taxas tributárias, essa política adoptada poderá 
aumentar as receitas do Estado sim, mas imaginemos que as pequenas e médias empresas 
serão afectadas, terão de suportar custos adicionais, que arrastam consigo outros problemas 
tais como redução de custos que passa pela diminuição de custos com pessoal e outros custos 
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fixos, pois por serem pequenas e médias empresas poderão não ter uma estrutura financeira 
sólida capaz de contornar aumento de custos. 
Sendo assim, devido a tais constrangimentos ela poderá extinguir-se, devolvendo ao 
desemprego os seus funcionários, e isso é tudo o que o estado não precisa (aumento do 
desemprego). 
Quanto as despesas públicas, constata-se que esta tem vindo a crescer e avista uma atenção 
especial por parte do estado para as despesas de investimentos. 
É importante referir que é aconselhável que o Estado deve alocar os recursos adquiridos por 
meio de crédito em investimentos que produzem retorno, e que possam servir as gerações 
futuras, a fim de repartir e garantir os custos de amortização. 
Relativamente a evolução da dívida pública, esta tem apresentado uma evolução acelerado, 
entretanto analisar apenas o seu crescimento absoluto, poderá muitas das vezes induzir-nos a 
erros, pois tão importante como analisar a evolução da dívida pública será a sua quantificação 
face ao crescimento do PIB.  
Quanto a sustentabilidade da dívida, podemos concluir que de fato a sustentabilidade depende 
de vários factores (taxa de juros, saldos primários, crescimento do PIB, importação, entre 
outros), sendo assim não estamos em condições de afirmar que a dívida pública é sustentável 
ou não analisando apenas o rácio dívida pública/ PIB. 
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Conclusão 
Espera-se que esta Monografia propicie, por um lado, elementos fundamentais de apoio à 
gestão do Endividamento Público, permitindo assim, a melhoria da eficiência da política 
Orçamental e, por outro lado, tenha uma contribuição relevante e que sirva de um guião e 
incentivo para trabalhos futuros em outras áreas afins, no domínio do Finanças públicas e que 
contribua ainda para o aprofundamento dos conceitos relacionados. 
Para a comunidade académica, que o trabalho desenvolvido seja um incentivo ao 
aprofundamento dos conceitos, na perspectiva de melhorar a qualidade de ensino, e motivar 
os discentes para a busca e aprimoramento de noção das finanças públicas, uma vez de esta 
poderá estar directamente ligado as finanças individuais. 
Deparamos que existem poucos trabalhos científicos nessa área, principalmente na nossa 
Universidade. De facto o tema em estudo exige muito, as dificuldades são tantas, mas no fim 
podemos com certeza afirmar que valeu pelos sacrifícios, pois o leque de conhecimentos 
adquiridos e aprofundados superam e elevam a capacidade do autor.  
A sugestão que fica é que quando se trabalha com dados secundários sempre que haja 
possibilidades devesse comparar as informações publicadas pelas diversas fontes, assim 
presume que minimiza-se os erros, o que transmite uma maior segurança para a análise. 
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Conclusões finais 
Sendo, Cabo Verde um país com a estrutura macroeconómica dependente das economias do 
exterior, principalmente no que se refere à sustentabilidade orçamental e a sua dependência do 
financiamento externo, a emissão da dívida pública tem representado uma das principais 
fontes de financiamento do país. Por isso, é de extrema importância que a gestão da dívida 
pública decorra num ambiente de harmonia entre a política orçamental e a política monetária, 
objectivando a sustentabilidade global da economia do país, isto é, implica fazer uma gestão 
eficaz e eficiente dos recursos (receitas) disponíveis para fazer face as despesas assumidas, 
bem como a realização de investimentos necessários para garantir um desenvolvimento sócio 
económico do país. 
Conclui-se que ao longo do período analisado (2002- 2012) nota-se uma acentuada evolução 
da dívida pública como também dos indicadores orçamentais nomeadamente as receitas e 
despesas públicas. As receitas evidenciaram um crescimento justificado pela melhoria no 
sistema contributivo e alargamento da base tributária. 
As despesas por sua vez seguiu a tendência crescente, tendo, nos últimos anos, as despesas de 
investimento tido uma atenção “especial” por parte das autoridades, contudo as despesas de 
funcionamento também teve uma evolução expressiva. 
Quanto ao equilíbrio orçamental, ficou-se a saber que as receitas orçamentais não são 
suficientes para suprir as despesas fixadas no OE. Sendo assim, torna incontornável a 
necessidade de recorrer a outros meios de financiamento. O endividamento público Cabo-
verdiano tem evoluído e acompanhado o crescimento do PIB, justificado pelo modelo 
econométrico aplicado, entretanto, nota-se que o peso da dívida pública em relação ao 
rendimento Nacional é elevado, o País tende ter custos adicionais para a economia, uma vez 
que terá de financiar a custos elevados, o que para além de agravar as condições de 
financiamento, prejudica o investimento privado e o crescimento económico. 
Nesta monografia chegou a conclusão de que, os principais factores que contribuíram na 
evolução do endividamento público Cabo-verdiano nos últimos anos foram a política de infra-
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estruturação do país adoptada pelo governo bem como aumento substancial das despesas 
públicas correntes, apesar das receitas públicas terem um acentuado crescimento. 
Segundo Relatório Anual 2012, publicado pelo BCV, sem desatender os benefícios 
económicos e sociais da política de investimento público em curso, bem como da estratégia 
de financiamento que a suporta, o actual nível de endividamento público, aliado ao fraco 
crescimento da economia (com efeitos na arrecadação das receitas) dada as alterações 
ocorridas no contexto internacional (a crise financeira), suplica atenção acrescida das 
autoridades de política. 
Sem se esquecer que, de acordo com a análise em serie de dados podemos concluir que Cabo 
Verde tem tido muito saldos negativos, o que poderá implica uma dependência aos credores, 
bem como o comprometimento dos rendimentos das gerações vindouras.  
Conclui-se também que as diferenças entre as contas apresentadas pelo BCV e pelo MF, são 
explicadas principalmente pela mudança de ano base, bem como das metodologias no 
apuramento do PIB, sabendo que o MF utiliza os dados calculados pelo INE -Instituto 
Nacional de Estatística. 
Não menos importante a realçar aqui, é a não agregação das dívidas avalizadas pelo Estado á 
algumas das suas grandes empresas (principalmente a linha de credito a famosa Electra e 
TACV, bem como da Enapor).  
Devido às mudanças estruturais ocorridas nos últimos anos, a economia Cabo-verdiana, 
perante os novos objectivos alcançados, de realçar a elevação de país de rendimento médio, a 
parceria especial com a União Europeia e a integração como membro da Organização 
Mundial de Comércio, determinaram a necessidade do país em fixar novas metas como: a 
transformação do país, a aposta na qualificação de recursos humanos, a redução da pobreza, a 
inclusão social e uma gestão sustentável da dívida, visando o desenvolvimento sócio 
económico sólido bem como a transformação de Cabo Verde num país moderno e 
competitivo. 
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Anexo 
REGRESSION (SPSS) 
  /DESCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR SIG N 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA 
  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Yi 
  /METHOD=ENTER Xi. 
 
Descriptive Statistics 
 Mean Std. Deviation N 
dívida pública 85008,9545 22405,51850 11 
pib 118085,8000 28619,52055 11 
 
 
 
Correlations 
 dívida pública pib 
Pearson Correlation 
dívida pública 1,000 ,888 
Pib ,888 1,000 
Sig. (1-tailed) 
dívida pública . ,000 
Pib ,000 . 
N 
dívida pública 11 11 
Pib 11 11 
 
Variables Entered/Removed
a
 
Model Variables 
Entered 
Variables 
Removed 
Method 
1 pib
b
 . Enter 
a. Dependent Variable: dívida pública 
b. All requested variables entered. 
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Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,888
a
 ,788 ,765 10867,38176 
a. Predictors: (Constant), pib 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 
3957172715,74
4 
1 
3957172715,74
4 
33,507 ,000
b
 
Residual 
1062899877,68
3 
9 118099986,409 
  
Total 
5020072593,42
7 
10 
   
a. Dependent Variable: dívida pública 
b. Predictors: (Constant), pib 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 2930,754 14553,143  ,201 ,845 
pib ,695 ,120 ,888 5,789 ,000 
a. Dependent Variable: dívida pública 
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